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Vigtig meddelelse

Dette Tilbudsdokument og tilhgrende bilag indeholder vigtige oplysninger og bgr lseses omhyggeligt, for der
traeffes beslutning med hensyn til accept af Kobstilbuddet p8 alle Aktierne fremsat af Tilbudsgiver, @Leisure
Holding B.V..

Visse definerede udtryk, der anvendes i dette Tilbudsdokument, er anfgrt i afsnit 9 i dette Tilbudsdokument.

Det er ikke tilladt nogen juridisk eller fysisk person at afgive oplysninger eller erkleringer p8 vegne af Tilbuds-
giver om Kgbstilbuddet, som ikke er indeholdt i dette Tilbudsdokument, herunder i bilagene.

Kobstilbuddet er ikke rettet mod Aktioneerer, hvis deltagelse i Kobstilbuddet kreever udstedelse af et tilbudsdo-
kument, registrering eller andre aktiviteter, bortset fra hvad der kreeves i henhold til dansk ret. Kagbstilbuddet
fremsaettes hverken direkte eller indirekte til Aktionaerer, der er bosiddende i en jurisdiktion, hvor fremseettel-
se af Kobstilbuddet eller accept heraf strider mod lovgivningen i den p8gaeldende jurisdiktion, og dette Tilbuds-
dokument m8 ikke fremsendes til Aktioneerer, der er bosiddende i en s8dan jurisdiktion. Iseer fremseettes Kobs-
tilbuddet ikke direkte eller indirekte i eller til USA, Canada, Australien, Sydafrika, Hong Kong eller Japan, og
Kgbstilbuddet geelder ikke Aktionaerer i og kan ikke accepteres fra USA, Canada, Australien, Sydafrika, Hong
Kong eller Japan. Enhver Person, der kommer i besiddelse af dette Tilbudsdokument, forventes og forudseettes
selv at indhente alle ngdvendige oplysninger om eventuelle gaeldende begreensninger samt at overholde disse.

Dette Tilbudsdokument kan indeholde udsagn vedrgrende fremtidige forhold eller begivenheder, herunder ud-
sagn om fremtidige resultater, veekst eller andre forventninger til udviklingen og fordelene i forbindelse med
Kobstilbuddet. S8danne udsagn kan generelt, men ikke altid, identificeres ved anvendelsen af ord som f.eks.
“forudser”, "forudsaetter"”, "forventer", "planleegger"’, "vil", "agter", "fremskriver", "skgnner" eller tilsvarende
udtryk. Fremadrettede udsagn er i sagens natur beheeftet med risici og usikkerhed, da de vedrgrer haendelser
og afheenger af fremtidige omsteendigheder. Der kan ikke gives sikkerhed for, at de faktiske resultater ikke vil
afvige, muligvis vaesentligt, fra dem, der udtrykkeligt eller underforst8et er indeholdt i s§danne fremadrettede

udsagn, som fglge af flere forhold, hvoraf mange er uden for Tilbudsgivers eller Land & Leisures kontrol.

Informationskilder: Oplysningerne i dette Tilbudsdokument vedrgrende Land & Leisure er indhentet fra offent-
ligt tilgaengelige kilder og/eller direkte fra Land & Leisure. Hverken Tilbudsgiver eller nogen af dennes Datter-
selskaber eller Axel Springer eller nogen af dennes Datterselskaber p8tager sig ansvaret for: 1) ngjagtigheden
eller fuldsteendigheden af s§danne oplysninger eller 2) undladelse fra Land & Leisures side af at oplyse om
haendelser, som kan veere opst8et, eller som kan p8virke betydningen eller ngjagtigheden af s8danne oplysnin-
ger.

Det Kgbstilbud, der er beskrevet i dette Tilbudsdokument, er udarbejdet som et offentligt frivilligt kgbstilbud i
henhold til Vaerdipapirhandelsloven og Bekendtggrelse om Overtagelsestilbud. Kgbstilbuddet, som angivet i
dette Tilbudsdokument, og enhver accept heraf er underlagt dansk ret.

Dette Tilbudsdokument er udarbejdet p§ dansk og engelsk. I tilfeelde af uoverensstemmelse mellem de to ver-
sioner er den danske version gaeldende.

Amsterdam, den 21. juni 2016

@Leisure Holding B.V.




Resumé af Kgbstilbuddet

Dette resumé fremhaever vigtige og vaesentlige oplysninger vedrgrende Kgbstilbuddet, men hensigten er alene
at give et overblik. Aktionzererne bgr laese hele Tilbudsdokumentet grundigt for at f8 en mere fuldstaendig be-
skrivelse af vilkdr og betingelser for Kgbstilbuddet, da dette resumé ikke indeholder alle de oplysninger, der
kan veere vigtige for at forstd Kgbstilbuddet, og da yderligere vaesentlige oplysninger er indeholdt i den reste-
rende del af Tilbudsdokumentet. I tilfaelde af uoverensstemmelse mellem resuméet og Tilbudsdokumentet i gv-
rigt er Tilbudsdokumentets gvrige dele gaeldende.

Tilbudsgiver

@Leisure Holding B.V., et selskab med begraenset hezeftelse stiftet i henhold til lovgivningen i Nederlandene
(virksomhedsregistreringsnummer (KVK) NL09103820) med hjemsted pd adressen Kraanspoor 46, NL-1033 SE,
Amsterdam, Nederlandene.

M3lselskab

Land & Leisure A/S, et aktieselskab stiftet i henhold til lovgivningen i Danmark (registreret i Erhvervsstyrelsen
med CVR-nr. 31 22 65 11) og med hjemsted p& adressen Lyngbyvej 20, 2100 Kgbenhavn @, Danmark.

Land & Leisures aktiekapital

P& datoen for dette Tilbudsdokument udggr Land & Leisures registrerede aktiekapital DKK 228.000.000. Aktie-
kapitalen er fordelt pd 75.072.587 A-aktier & nom. DKK 3,00 (med en samlet nominel veerdi pd DKK
225.217.761) og 927.413 B-aktier a nom. DKK 3,00 (med en samlet nominel vaerdi pd DKK 2.782.239).

Land & Leisures A-aktier er optaget til handel og officiel notering p& Nasdaq Copenhagen under symbolet LL A
og ISIN DK0010243534. Land & Leisures B-aktier er optaget til handel og officiel notering pa Nasdaq Copenha-
gen under symbolet LL B og ISIN DK0010240860.

Tilbudskurs
DKK 6,05 pr. A-aktie og DKK 6,05 pr. B-aktie, i begge tilfaelde kontant.

Hvis Land & Leisure udbetaler udbytte eller foretager andre udlodninger til Aktionaererne generelt for Gennem-
forelsen, nedseettes Tilbudskursen, der skal betales i henhold til Kgbstilbuddet med udbytte- eller udlodnings-
belgbet pr. Aktie krone for krone.

Praemie

Tilbudskursen for Aktierne repraesenterer en praemie pa:

e 12,0 procent i forhold til lukkekursen pr. A-aktie og 9,0 procent i forhold til lukkekursen pr. B-aktie pd
Nasdaq Copenhagen den 24. maj 2016 (sidste Hverdag fgr offentligggrelsen af beslutningen om at fremsaette
Kgbstilbuddet)

e 11,0 procent i forhold til lukkekursen pr. A-aktie og 14,2 procent i forhold til lukkekursen pr. B-aktie den 21.
april 2016 som var den seneste Hverdag inden den 24. april 2016 (en (1) maned fgr offentligggrelsen af be-
slutningen om at fremseette Kgbstilbuddet)

e 30,1 procent i forhold til lukkekursen pr. A-aktie og 23,5 procent i forhold til lukkekursen pr. B-aktie den 24.
november 2015 (seks (6) maneder for offentliggorelsen af beslutningen om at fremsaette Kgbstilbuddet)

e 31,5 procent i forhold til lukkekursen pr. A-aktie og 22,2 procent i forhold til lukkekursen pr. B-aktie den 22.
maj 2015 som var den seneste Hverdag inden den 24. maj 2015 (tolv (12) maneder fgr offentliggorelsen af




beslutningen om at fremsaette Kgbstilbuddet).

Alle aktiekurser er i DKK pr. Aktie & nom. DKK 3,00 (pr. A-aktie og B-aktie). Kurserne er beregnet pa basis af
lukkekurserne for Aktierne p8 de anfgrte datoer pd Nasdaq Copenhagen. Aktiekurserne er reguleret for udbytte
udbetalt i forbindelse med Land & Leisures generalforsamling den 28. januar 2016.

Tilbudsperiode

Kgbstilbuddet geelder pr. 21. juni 2016 og udlgber den 19. juli 2016 kl. 16.00 (dansk tid). Tilbudsperioden kan
dog forleenges i overensstemmelse med § 9 i Bekendtggrelse om Overtagelsestilbud og som anfgrt i dette Til-
budsdokument. Hvis Kgbstilbuddet bliver forleenget, vil Tilbudsgiver offentligggre et Tilleeg til Tilbudsdokumen-
tet i overensstemmelse med Bekendtggrelse om Overtagelsestilbud § 9, stk. 2-4.

Bestyrelsens anbefaling
Bestyrelsen har enstemmigt besluttet at anbefale Aktionaererne at acceptere Kgbstilbuddet.

Betingelser for Kobstilbuddet
Kgbstilbuddet er underlagt en raekke betingelser, der er anfgrt nedenfor:

. At Tilbudsgiver har opndet de ngdvendige godkendelser og tilladelser fra de relevante konkurrencemyn-

digheder i @strig og Tyskland for at kunne gennemfgre Kgbstilbuddet.

. At hverken Land & Leisure eller nogen af dettes Datterselskaber efter indgdelsen af Business Combination
Agreement den 25. maj 2016 har indgdet aftaler eller givet tilsagn, det veere sig i en eller flere transakti-
oner, omfattende frasalg af a) en vaesentlig forretningsenhed, b) vaesentlige materielle aktiver eller c)
vaesentlige immaterielle aktiver (bortset fra aktiver, der salges som led i Land & Leisures henholdsvis

dettes Datterselskabers almindelige drift).

. At der efter indgdelsen af Business Combination Agreement den 25. maj 2016 a) ikke er vedtaget eller
registreret aendringer i Land & Leisures vedtaegter, bortset fra som pakraevet ved lov, og b) at der ikke er

udstedt Aktier eller andre vardipapirer i henhold til bemyndigelser i Land & Leisures vedtaegter.

. At Gennemfgrelsen ikke forhindres af lovgivning eller en afggrelse fra en kompetent domstol eller en

kompetent offentlig myndighed.

. At der efter indgdelse af Business Combination Agreement den 25. maj 2016 ikke er foretaget udbetaling
af udbytte eller anden gkonomisk udlodning fra Land & Leisure til Aktioneererne generelt inden Gennem-
forelsen.

. At Land & Leisure efter den 31. marts 2016 a) har udf@rt sine aktiviteter og har udfoldet alle rimelige be-
straebelser for at foranledige, at hver enkelt af dettes Datterselskaber i deres almindelige drift i al vee-
sentlighed har udfert sine aktiviteter i overensstemmelse med hidtidig praksis, og b) ikke har foretaget
vaesentlige a&ndringer i nogen af medlemmerne af Direktionens ansattelseskontrakter, i hvert tilfaelde
((a) og b)) pad en made, som er vasentlig for Land & Leisure og dettes Datterselskaber som helhed, idet
det er aftalt og forstds, at eventuelle begivenheder, forhold eller omstaendigheder, der ligger uden for

Land & Leisures rimelige kontrol, eller som opstar i forbindelse med gaeldende ret, regler eller bestem-




melser eller kontraktlig forpligtelse, aftaler eller instrumenter, som Land & Leisure eller nogen af dettes
Datterselskaber eller nogen af deres aktiver er bundet af, ikke skal tages i betragtning, nar det skal afgg-

res, hvorvidt denne Betingelse er opfyldt.

Tilbudsgiver kan frafalde eller begraense omfanget af en eller flere af Betingelserne, medmindre andet fremgar
af dette Tilbudsdokument.

Accept

Accepter af Kgbstilbuddet skal vaere modtaget af Handelsbanken via Aktionzerens eget kontofgrende institut in-
den Tilbudsperiodens udlgb. Aktionaerer, der gnsker at acceptere Kgbstilbuddet, bedes anvende den accept-
blanket, der er vedhaeftet dette Tilbudsdokument som bilag 3.

Aktionzererne bedes bemaerke, at accept af Kgbstilbuddet skal veere meddelt Aktionserens eget kontofgrende
institut tidsnok til, at det kontofgrende institut kan behandle og videreformidle accepten til Handelsbanken, der
skal have accepten i haende fgr Tilbudsperiodens udlgb den 19. juli 2016 kl. 16.00 (dansk tid).

Fristen for afgivelse af accept til det kontofgrende institut afhaenger af den enkelte Aktionaers aftale med og
det pdgaeldende kontofgrende instituts regler og procedurer og kan veere tidligere end den sidste dag i Tilbuds-
perioden.

Offentligggrelse af resultatet

Tilbudsgiver offentligggr en meddelelse om resultatet af Kgbstilbuddet via Nasdag Copenhagen, Finanstilsynet
og elektroniske medier senest atten (18) timer efter Tilbudsperiodens udlgb. Denne meddelelse vil omfatte det
forelgbige resultat af Kgbstilbuddet og en meddelelse om, hvorvidt Kgbstilbuddet vil blive forleenget eller Gen-
nemfgrt. Senest tre (3) dage efter Tilbudsperiodens udlgb offentligggres det endelige resultat af Tilbudsgiver
via Nasdaq Copenhagen, Finanstilsynet og elektroniske medier.

Afregning
Afregning af Kgbstilbuddet vil ske kontant via Aktionaerens eget kontofgrende institut.

Afregning vil blive foretaget senest tre (3) Hverdage efter datoen for meddelelsen om, at Kgbstilbuddet vil bli-
ve Gennemfgrt.

Tilbagekaldelsesret

Aktionzererne er bundet af deres accept i hele Tilbudsperioden med undtagelse af tilfeelde, hvor et konkurre-
rende tilbud (“"Konkurrerende Tilbud”) fremsaettes i henhold til § 26, stk. 3, i Bekendtggrelse om Overtagelses-
tilbud.

Hvis der bliver fremsat et Konkurrerende Tilbud, kan Aktioneaerer, der har accepteret Kgbstilbuddet, tilbagekal-
de deres accept af Kgbstilbuddet i en periode pd tre (3) Hverdage efter meddelelsen om det Konkurrerende Til-
bud.

Med forbehold for ovenstdende er accept af Kgbstilbuddet og salg af Aktier i henhold til Kgbstilbuddet bindende
og uigenkaldelig for Aktionaerer, der accepterer Kgbstilbuddet.

Hotel Invest A/S, Dansk Centralkontor for Sommerhus-Udlejning ApS, Jgrgen Bertelsen, Gitte Holmsted, Kim
Holmsted og Steen Seitner kan tilbagekalde deres accept i henhold til § 26, stk. 3, i Bekendtggrelse om Over-




tagelsestilbud, men har kontraktligt forpligtet sig over for Tilbudsgiver til ikke at tilbagekalde deres accept af
Kgbstilbuddet, hvis der fremsaettes et Konkurrerende Tilbud.

Sporgsmaél

Eventuelle spgrgsmal vedrgrende accept og afregning af Kgbstilbuddet kan rettes til Aktionaerens eget kontofg-
rende institut. Hvis de kontofgrende institutter har spgrgsmal vedrgrende Kgbstilbuddet, kan sddanne spgrgs-
mal pd Hverdage mellem kl. 9.00 og 16.00 (dansk tid) rettes til:

Handelsbanken Capital Markets (Filial af Svenska Handelsbanken AB (publ), Sverige)
Business Support & Custody Services

Havneholmen 29

1561 Kgbenhavn V

Danmark

Att.: Anne Marie Christensen, tif.: 46 79 15 16 eller

Berit Kristensen, tIf: +45 46 79 15 02

Email: backoffice.danmark@handelsbanken.dk




Kgbstilbuddet:

@Leisure Holding B.V.

Kraanspoor 46

NL-1033 SE Amsterdam

Nederlandene

Virksomhedsregistreringsnummer (KVK) NL09103820
(“Tilbudsgiver”)

fremseetter hermed et frivilligt anbefalet offentligt kgbstilbud (“Kgbstilbuddet”) om kgb af alle Aktier i

Land & Leisure A/S
Lyngbyvej 20

2100 Kgbenhavn @
Danmark

CVR-nr. 31 22 65 11
(“Land & Leisure”)

til alle aktionzerer i Land & Leisure (“Aktionaererne”) mod et kontant vederlag p& DKK 6,05 pr. A-aktie el-

ler B-Aktie (“Tilbudskursen”) som eventuelt justeret i henhold til dette Tilbudsdokument.

Hvis Land & Leisure udbetaler udbytte eller foretager andre udlodninger til Aktionaererne generelt fgr af-
regning af Kgbstilbuddet, nedsesettes Tilbudskursen, der skal betales i henhold til Kgbstilbuddet med ud-
bytte- eller udlodningsbelgbet pr. Aktie krone for krone.

Nedenstdende tabel viser den praemie, som Tilbudskursen for Aktierne repraesenterer i forhold til kursen

pr. Aktie pa visse datoer, der skgnnes relevante:

Periode Kurs pr. A-aktie | Tilbudskurspraemie for | Kurs pr. B-aktie (DKK) Tilbudskurspraemie
(DKK) A-aktier i forhold til for B-aktier i forhold
den relevante histori- til den relevante hi-
ske aktiekurs pr. Aktie storiske aktiekurs pr.
(%) Aktie (%)
Lukkekurs pr. Aktie pd 5,40 12,0 5,55 5.0

Nasdaq Copenhagen den
24. maj 2016 (lukkekursen
sidste Hverdag fgr offent-
ligggrelsen af beslutningen
om at fremsaette Kgbstil-
buddet).

Lukkekurs pr. Aktie pg 5,45 11,0 5,30 14,2
Nasdaq Copenhagen den
21 april 2016 som var den
seneste Hverdag inden den
24. april 2016 (lukkekursen




en (1) maned far offentlig-
ggrelsen af beslutningen
om at fremszette Kgbstil-
buddet).

Lukkekurs pr. Aktie pg 4,65 30,1 4,90 23,5
Nasdaq Copenhagen den
24. november 2015 (lukke-
kursen seks (6) maneder
for offentligggrelsen af be-
slutningen om at fremseette
Kgbstilbuddet).

Lukkekurs pr. Aktie pg 4,60 31,5 4,95 22,2
Nasdaq Copenhagen den
22. maj 2015 som var den
seneste Hverdag inden den
24. maj 2015 (lukkekursen
tolv (12) m&neder fgr of-
fentligggrelsen af beslut-
ningen om at fremsaette
Kgbstilbuddet).

NB: Alle aktiekurser er i DKK pr. Aktie a nom. DKK 3,00. Aktiekurserne er reguleret for udbytte udbetalt i forbindelse med Land & Leisu-

res generalforsamling den 28. januar 2016.

Kgbstilbuddet fremsaettes i henhold til og i overensstemmelse med § 32, stk. 2 i Veerdipapirhandelsloven

og § 4, stk. 2 i Bekendtggrelse om Overtagelsestilbud.

Land & Leisures A-aktier er optaget til handel og officiel notering p& Nasdaq Copenhagen under symbolet
LL A og ISIN DK0010243534. Land & Leisures B-aktier er ogsa optaget til handel og officiel notering pa
Nasdaq Copenhagen under symbolet LL B og ISIN DK0010240860.

Kgbstilbuddet fremseettes i henhold til en business combination agreement af 25. maj 2016, der er indg&-
et mellem Land & Leisure, Tilbudsgiver og Axel Springer som garant (“Business Combination Agree-
ment”). Indholdet af Business Combination Agreement er narmere beskrevet i afsnit 3.4.2 og bilag 1 i
dette Tilbudsdokument.

Bestyrelsen har enstemmigt besluttet at anbefale Aktionaererne at acceptere Kgbstilbuddet. Bestyrelsens
redeggrelse i henhold til § 23 i Bekendtggrelse om Overtagelsestilbud offentligggres af Selskabet umid-
delbart efter offentligggrelsen af dette Tilbudsdokument. Bestyrelsens Anbefaling udggr ikke en del af

dette Tilbudsdokument.

Definerede udtryk, der ellers ikke er definerede i Tilbudsdokumentet, er defineret i afsnit 9.

Vigtige datoer i forbindelse med Kgbstilbuddet

Faglgende datoer bgr bemaerkes i forbindelse med Kgbstilbuddet:
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25.

25.

25.

25.

21.

maj 2016

maj 2016

maj 2016

maj 2016

juni 2016

5. juli 2016

19.

20.

21.

25.

juli 2016

juli 2016

juli 2016

juli 2016

De Uigenkaldelige Forhandstilsagn som beskrevet i afsnit 3.4.3 af
dette Tilbudsdokument afgives

Tilbudsgiver, Land & Leisure og Axel Springer som garant indgar
Business Combination Agreement.

Land & Leisure offentligggr meddelelse om information givet til
tredjemand og regnskab for 1. halvdr 2015/16.

Tilbudsgiver offentligggr beslutningen om at fremsaette Kgbstil-
buddet til Aktionzererne (vedheeftet Land & Leisures selskabs-
meddelelse 2016/06).

Offentligggrelse af Tilbudsdokumentet og start pd Tilbudsperio-
den.

Seneste dato for offentligggrelse af Bestyrelsens Anbefaling.

Tilbudsperiodens forventede udigb.

Seneste forventede offentligggrelse af en forlangelse eller Gen-
nemfgrelse af Kgbstilbuddet og det forelgbige resultat heraf.

Forventet offentligggrelse af det endelige resultat af Kgbstilbud-
det.

Forventet afregning af Kgbstilbuddet pa grundlag af udlgb af Til-
budsperioden den 19. juli 2016.

Der henvises desuden til oplysningerne om Tilbudsperioden og forlaengelser heraf som beskrevet i dette Tilbuds-
dokument.

11



3.1

3.2

3.2.1

Beskrivelse af Land & Leisure

Historie og forretningsaktiviteter

Land & Leisure blev stiftet i 1957 og er moderselskab i Koncernen.

Land & Leisure driver virksomhed inden for udlejning af ferieboliger i Skandinavien og i mindre omfang i
Tyskland. Land & Leisure udgver primeert sine aktiviteter gennem sit helejede Datterselskab DanCenter
A/S, som er blandt de fgrende ferieboligformidlere i Skandinavien. DanCenter A/S har ca. 10.000 feriebo-
liger i sin portefglje fordelt p8 bl.a. Danmark, Norge, Sverige og Tyskland. Aktiviteterne udfgres under to
brands "DanCenter" og "Danland". DanCenter udlejer private ferieboliger, mens Danland udlejer ferielej-
ligheder i forskellige feriecentre med feellesfaciliteter.

Dancenter A/S har separate filialer i Tyskland (Dancenter A/S Niederlassung Deutschland) og Sverige
(Vastkustbokningen, en filial af DanCenter A/S, Danmark) og fire helejede Datterselskaber ved navn
DanCenter EDB-Service ApS, Administrationsselskabet af 1.10.2015 ApS, Casa Blanca ApS og DanCenter
GmbH.

Land & Leisure besidder desuden ejerandele i visse selskaber, som ejer og driver en eller flere ejendom-
me i Frankrig, hvortil Land & Leisure har brugsrettigheder.

Disse selskaber inkluderer:
. Residence de Monbrison A/S, hvor Land & Leisure ejer 73,16 procent af aktiekapitalen
. Residence Chateau de Monbrison A/S, hvor Land & Leisure ejer 5,15 procent af aktiekapitalen

. Residence La Soleilette ApS, hvor Land & Leisure ejer 8,33 procent af aktiekapitalen

Tilsvarende har Land & Leisure medlemsinteresser i en forening ved navn Club Diana, som indirekte ejer
en ejendom i Italien, som medlemmerne af Club Diana har brugsrettigheder til.

Disse brugsrettigheder og brugsrettigheder vedrgrende visse andre ejendomme i Sydeuropa er i et vist
omfang overdraget til Aktionaerer, der besidder B-aktier i Land & Leisure. Disse aktiviteter er dog under
afvikling.

Land & Leisure er eneejer af et selskab ved navn Casa Blanca ApS, som tidligere var den indirekte ejer af
en ejendom i Spanien, men efter at ejendommen er blevet solgt, forventes dette selskab at blive likvide-
ret. Administrationsselskabet af 1.10.2015 ApS har indgdet en aftale med den nye ejer af den spanske

ejendom og herigennem opnaet visse rettigheder til ejendommen.

Endelig ejer Land & Leisure 49 procent af kommanditistanparterne i et tysk kommanditselskab, Marina
Wendtorf II GmbH & Co KG, som udvikler ferieejendomme.

Selskabsretlige forhold
Aktier

Aktierne i Land & Leisure er optaget til handel og officiel notering pa Nasdaq Copenhagen (ISIN-kode
DK0010243534 for A-aktier og DK0010240860 for B-aktier).

P& datoen for dette Tilbudsdokument udger Land & Leisures registrerede aktiekapital DKK 228.000.000.
Aktiekapitalen er fordelt pd 75.072.587 stk. A-aktier & nom. DKK 3,00 (med en samlet nominel vaerdi pd
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3.2.2

3.2.3

3.2.4

DKK 225.217.761) og 927.413 stk. B-aktier & nom. DKK 3,00 (med en samlet nominel vardi pd DKK
2.782.239).

Aktierne er omsaetningspapirer og er frit omsaettelige.

A- og B-aktierne adskiller sig alene derved, at der hverken direkte eller indirekte til A-aktierne kan veere
knyttet brugsrettigheder til ferieboliger, rabatter mv., og at der til A-aktierne og B-aktierne er knyttet en
fortegningsret til at tegne A-aktier henholdsvis B-aktier i tilfaelde af en eventuel kapitalforhgjelse i Land &
Leisure.

Aktionaerer

Land & Leisure havde pr. 17. juni 2016 omkring 1.321 Aktionaerer, og Land & Leisures beholdning af egne
aktier den 17. juni 2016 udgjorde 934,664 A-aktier og 297 B-aktier. Fglgende Aktionarer har desuden
meddelt Land & Leisure, at de hver iseer besidder fem (5) procent eller mere af aktiekapitalen og stem-
merettighederne i Land & Leisure:

. Strategic Investments A/S, c/o SmallCap Danmark A/S, Dronningens Tveergade 41, 1. 2., DK-1302
Kgbenhavn @, Danmark. Den 17. januar 2014 meddelte Land & Leisure i sine selskabsmeddelser
2014/09 og 2014/10, at Strategic Investments A/S havde meddelt om sin beholdning af 7.795.300
A-aktier og 111.272 B-aktier svarende til 10,01 procent af Land & Leisures aktiekapital og stemme-
rettigheder. P& nuveaerende tidspunkt svarer sddan en aktiebeholdning til ca. 10,4 procent af aktie-
kapitalen og stemmerettighederne.

. Hotel Invest A/S, c/o Kurt Holmsted, Endrupvej 41, DK-3480 Fredensborg, Danmark besidder
14.538.955 A-aktier og ingen B-aktier svarende til ca. 19.13 procent af Land & Leisures aktiekapital
og stemmerettigheder, som meddelt Tilbudsgiver i de Uigenkaldelige Forhandstilsagn.

. Dansk Centralkontor for Sommerhus-Udlejning ApS, c/o Kurt Holmsted, Endrupvej 41, DK-3480
Fredensborg, Danmark besidder 33.000.000 A-aktier og ingen B-aktier svarende til ca. 43,42 pro-
cent af Land & Leisures aktiekapital og stemmerettigheder, som meddelt Tilbudsgiver i de Uigenkal-
delige Forhandstilsagn.

P& tidspunktet for Kgbstilbuddets afgivelse ejer hverken Tilbudsgiver eller nogen af dennes Datterselska-
ber eller Axel Springer eller nogen af dennes Datterselskaber nogen Aktier eller Kontrollerer nogen dertil
knyttede stemmerettigheder, ligesom ingen af fornaevnte i en periode pd tolv (12) mé&neder forud for
Kgbstilbuddets afgivelse har ejet Aktier eller Kontrolleret dertil knyttede stemmerettigheder i Land & Lei-
sure.

Bestyrelse og Direktion

Bestyrelsen i Land & Leisure bestdr i dag af Jgrgen Bertelsen (formand), Kurt Holmsted (naestformand),
Michael Henry Harm, Flemming Anning, Hans Peter Sgrensen og Mikael Glud.

Land & Leisures Direktion bestdr af administrerende direktgr Steen Seitner og direktgr Kim Holmsted.

Bestyrelsens og Direktionens vederlag

Tilbudsgiver betaler ikke noget vederlag til Bestyrelsen eller Direktionen i forbindelse med Kgbstilbuddet.

Det fglger af den eksisterende ansaettelseskontrakt med DanCenter A/S, at administrerende direktgr i
Land & Leisure og DanCenter A/S Steen Seitner i tilfaelde af, at DanCenter A/S salges, eller en ny ejer
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3.2.5

opnar bestemmende indflydelse, vil vaere berettiget til et varsel pd fireogtyve (24) maneder, hvis en ny
ejer opsiger ansattelsesforholdet.

Hverken Tilbudsgiver eller nogen Person, der agerer i feelles forstdelse med Tilbudsgiver, har indgdet af-
tale om andring af eksisterende aftaler vedrgrende bonusordninger eller lignende incitamentsordninger
for Bestyrelsen eller Direktionen, og en sddan aftale vil heller ikke blive indgdet far Gennemfgrelsen.

Aktieoptioner tildelt Direktionen

Medlemmerne af Direktionen underskrev i 2013 aktieoptionsaftaler med Land & Leisure, i henhold til hvil-
ke der i alt blev tildelt 1.000.000 Aktieoptioner i Land & Leisure til hvert medlem af Direktionen.

Medlemmerne af Direktionen ejer pa nuveerende tidspunkt hver 500.000 Aktieoptioner, hvoraf 250.000
Aktieoptioner blev tildelt den 1. februar 2015 og 250.000 Aktieoptioner blev tildelt den 1. februar 2016.

De resterende 500.000 Aktieoptioner til hvert medlem er allerede udnyttet eller er bortfaldet.

Aktieoptionerne er tildelt vederlagsfrit, og giver det enkelte medlem af Direktionen ret til at kgbe A-aktier
i Land & Leisure til en p8 forhand fastsat kurs. Kursen er DKK 2,35 pr. A-aktie med tillaeg af en arlig ren-
te pa 5 procent (akkumuleret) beregnet fra den 1. februar 2012 og med en &rlig rentetilskrivning, farste
gang den 31. januar 2013.

Den 19. juli 2016 (dagen for udlgb af Tilbudsperioden forudsat, at Tilbudsgiver ikke har offentliggjort no-
gen forlaengelse af Tilbudsperioden) udggr prisen for en A-aktie, der erhverves i henhold til en Aktieopti-
on, ca. DKK 2,92.

De i alt 1.000.000 udestdende Aktieoptioner til Direktionen pr. 21. juni 2016 svarer til 1,3 procent af Ak-
tierne.

De udestdende Aktieoptioner kan udnyttes i en periode pa fireogtyve (24) maneder fra tildelingstidspunk-
tet. Aktieoptionerne bortfalder, hvis de ikke udnyttes inden udigb af perioden pd fireogtyve (24) méne-
der.

Udnyttelse kan alene finde sted i en periode pa seks (6) uger efter, at Land & Leisure har offentliggjort
ars- eller halvarsrapport og i henhold til Land & Leisures interne regler for handel med Aktierne.

Desuden kan Aktieoptionerne ikke uden Bestyrelsens tilladelse udnyttes i perioden fra offentligggrelse af
en beslutning om at afgive et frivilligt overtagelsestilbud og indtil offentligggrelse af det endelige resultat
af et sddant tilbud.

Medlemmerne af Direktionen kan dog udnytte Aktieoptionerne i en periode pd to (2) uger fra Land & Lei-
sures offentligggrelse af meddelelse om aendring i ejerstrukturen, hvorved en aktionaer (eller en gruppe
af aktionaerer, som handler i forstdelse med hinanden) opnar bestemmende indflydelse over Land & Lei-
sure (som defineret i Veerdipapirhandelslovens § 31).

Bestyrelsen kan beslutte, at Aktieoptionerne bortfalder, hvis de ikke udnyttes inden for naevnte periode
pa to (2) uger. Bestyrelsen skal i s& fald skriftligt meddele Direktionen sin beslutning, og Direktionen vil

herefter have to (2) uger til at udnytte deres Aktieoptioner.

Land & Leisure er berettiget til at kraeve, at Aktieoptionerne afregnes kontant. Det kontante afregnings-
belgb beregnes som forskellen mellem aftalekursen og bgrskursen for A-aktierne. Bgrskursen opggres
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3.2.5.1

3.2.5.2

3.3

3.3.1

som slutkursen for alle handler i Land & Leisures A-aktier pad den dag, hvor medlemmet af Direktionen
meddeler sit gnske om at udnytte Aktieoptionerne.

Aktier erhvervet ved udnyttelse af Aktieoptionerne ma ikke uden Bestyrelsens forudgdende godkendelse
szelges fgr den 31. december 2017. Direktionen er dog berettiget til at saelge sddanne Aktier med henblik
pd at kunne acceptere et frivilligt eller pligtmaessigt overtagelsestilbud.

Afregning af Aktieoptioner efter Gennemfgrelse

Land & Leisure har over for Tilbudsgiver forpligtet sig til efter Gennemfgrelsen at tilbyde hvert medlem af
Direktionen, som ejer Aktieoptioner, kontant afregning i stedet for levering af Aktier til indehaveren af
udnyttede Aktieoptioner, og Direktionen har meddelt Tilbudsgiver, at den har til hensigt at acceptere det-
te tilbud.

Medarbejderforhold

Land & Leisure-koncernen havde pr. 30. september 2015 244 fuldtidsmedarbejdere.

Land & Leisures hovedtal
Finansielle nggletal og resultatforventninger

Land & Leisure offentliggjorde den 15. december 2015 sit lovpligtige regnskab for regnskabsdret 2014/15
(1. oktober 2014 til 30. september 2015). Resultatet af primeer drift (EBIT) udgjorde DKK 34.914.000
mod DKK 27.412.000 i 2013/14, og resultatet fgr skat udgjorde DKK 32.758.000 mod DKK 28.061.000 i
2013/14. Egenkapitalen udgjorde pr. 30. september 2015 DKK 326.978.000 mod DKK 320.901.000 pr.
30. september 2014.

Den 25. maj 2016 offentliggjorde Land & Leisure sit halvarsregnskab for 2015/16 (1. oktober 2015 til 31.
marts 2016). Resultatet af primaer drift udgjorde DKK 22.467.000 mod DKK 18.147.000 i samme periode
i 2014/15, og resultatet fgr skat udgjorde DKK 22.209.000 mod DKK 17.945.000 i samme periode i
2014/15.

Land & Leisure forventer for regnskabsaret 2015/16 et resultat fgr skat pd mellem DKK 35.000.000 og
DKK 45.000.000. Budgettet for Land & Leisure-koncernen for regnskabsaret 2015/2016, som Tilbudsgiver
har modtaget som led i due diligence-undersggelsen af Land & Leisure og dettes Datterselskaber, viser en
nettoomsaetning for koncernen pa DKK 302.300.000 samt et resultat for skat pd DKK 40.500.000.

T.DKK 1. halvar | 2014/15 2013/14( 2012/13 2011/12
2015/2016

RESULTATOPG@RELSE

Omseaetning 153.041| 290.580 278.751 260.022 269.587
Driftsresultat (EBIT) 22.467 34.914 27.412 22.403 34.327
Finansielle poster, netto -243 -2.127 649 -185 68
Arets resultat 17.212 25.058 23.918 18.547 26.832
Saldo

Investeret kapital inklusive goodwill 267.338 | 259.220 260.222 268.917 275.748
Investeret kapital eksklusive goodwill 27.299 19.181 20.183 28.878 35.709
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3.4

3.4.1

3.4.2

Nettoarbejdskapital (NWC) -14.513 -24.189 -19.143 -8.031 1.053
Egenkapital 321.559| 326.978 320.901 314.879 310.722
Balancesum 557.857 | 431.067 428.303 408.085 408.121
Gennemesnitlig rentebaerende position 46.053 57.288 62.011 47.681 42.329
(netto)

*1. oktober 2015 - 31. marts 2016

Aftaler, der er relevante for Kgbstilbuddet

Kontakt til Land & Leisure p8 tidspunktet for afgivelse af Kgbstilbuddet

Tilbudsgiver har vaeret i kontakt med Land & Leisure forud for afgivelse af Kgbstilbuddet og har haft ad-

gang til at gennemfgre en due diligence-undersggelse af Land & Leisure og dettes Datterselskaber.

Business Combination Agreement

Generelt

Kgbstilbuddet fremszettes i henhold til Business Combination Agreement. Hovedvilkrerne for Business
Combination Agreement fremgar af dette afsnit. For flere oplysninger om vilkdrerne i Business Combina-
tion Agreement henvises til af Tilbudsdokumentets bilag 1.

Pligt til at fremsaette Kabstilbuddet og offentliggare Tilbudsdokumentet

Tilbudsgiver har forpligtet sig til i henhold til Business Combination Agreement, og med forbehold for
samtidig offentligggrelse af Bestyrelsens Anbefaling, at fremsaette og offentligggre Kgbstilbuddet i over-
ensstemmelse med de vilkdr og betingelser, der er fastsat i dette Tilbudsdokument, samt at give for-
h&ndsmeddelelse herom, séledes som gjort den 25. maj 2015.

/Endring af Business Combination Agreement og visse vilk8r i Kebstilbuddet

Tilbudsgiver har som led i Business Combination Agreement forpligtet sig til ikke at a&endre de for Kgbstil-
buddet geeldende vilkdr og betingelser uden Bestyrelsens og Majoritetsaktionaerernes samtykke, idet Til-
budsgiver dog er berettiget til efter eget skgn at i) forhgje Tilbudskursen eller i gvrigt forbedre Kgbstil-
buddets vilkar til fordel for Aktionaererne ii) forleenge Tilbudsperioden (som beskrevet nedenfor) og iii)
frafalde enhver af Betingelserne. De selskaber og Personer, som har afgivet Uigenkaldelige Forhandstil-
sagn som beskrevet i pkt. 3.4.3 i dette Tilbudsdokument, har kontraktligt forpligtet sig til at ikke at vaere
berettiget til en forhgjelse af Kgbstilbuddet og gvrige forbedrede vilkdr (med undtagelse af en eventuel
forlaengelse af Tilbudsperioden).

Business Combination Agreement indeholder bestemmelse om, at Tilbudsgiver kun m& forlaenge Tilbuds-
perioden i tilfaelde, hvor p8 tidspunktet for Kgbstilbuddets planlagte udlgb i) en Betingelse ikke er blevet
opfyldt eller frafaldet, ii) et Konkurrerende Tilbud er blevet offentliggjort og ikke tilbagekaldt, iii) Tilbuds-
giver veelger at forhgje Tilbudskursen eller iv) en sddan forleengelse er pdkraevet i henhold til gaeldende
lovgivning, regler eller bestemmelser. Enhver sddan forleengelse skal ske i henhold til gaeldende lovgiv-
ning, regler og bestemmelser (idet det forudsaettes, at hvis der fremsaettes et Konkurrerende Tilbud, kan
Tilbudsgiver forlaeenge Tilbudsperioden, sdledes at den udlgber samtidig med tilbudsperioden (eller en
eventuel forlaengelse heraf) for sddant Konkurrerende Tilbud). Tilbudsgiver har forpligtet sig til at forlaen-
ge Tilbudsperioden (herunder ved anmodning om en eventuel mulig forleengelse af Tilbudsperioden i
overensstemmelse med Bekendtggrelse om Overtagelsestilbud) hvis Betingelsen i pkt. 6.4(i) i dette Til-
budsdokument ikke er opfyldt p& det tidspunkt, hvor Tilbudsperioden ellers var fastsat til at udlgbe. Til-
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3.4.3

budsgiver er hverken berettiget eller forpligtet til at forleenge Tilbudsperioden til efter den 30. september
2016, medmindre Land & Leisure og Majoritetsaktionaererne tiltraeder andet.

Fusionskontrol

Tilbudsgiver har forpligtet sig til, under forudssetning af samarbejde fra Land & Leisures side, s& hurtigt
som praktisk muligt at indlevere alle s&danne ansggninger til fusionskontrolmyndighederne i @strig og
Tyskland (hver for sig benaevnt en "Offentlig Myndighed"), som matte veere ngdvendige for at Gennemfg-
re Kgbstilbuddet, jf. Betingelsen i pkt. 6.4(i), og Tilbudsgiver har forpligtet sig til at samarbejde med en-
hver juridisk rddgiver udpeget af Land & Leisure. De ovnenavnte ansggninger til de relevante Offentlige
Myndigheder blev indleveret den 6. juni 2016.

Tilbudsgivers gvrige tilsagn mv.

Tilbudsgiver bekreefter, at Tilbudsgiver i det omfang, det er juridisk muligt, efter Gennemfgrelse vil
ivaerksaette og gennemfgre en Tvangsindlgsning af de resterende minoritetsaktionaerer i overensstemmel-
se med Selskabslovens §§ 70-72.

Tilbudsgiver forpligter sig desuden til straks efter Gennemfgrelsen at anmode Bestyrelsen om at indkalde
til ekstraordinzer generalforsamling i Land & Leisure med henblik pa blandt andet i) valg af nye medlem-
mer til Bestyrelsen (der henvises til afsnit 4.3 for yderligere oplysninger) og ii) safremt Tilbudsgivers be-
slutter dette, at anmode om Aktionarernes godkendelse til at ansgge om en afnotering af Aktierne fra
Nasdaq Copenhagen.

Axel Springers garanti

Axel Springer har forpligtet sig til at agere som garant i henhold til de vilkdr og betingelser, der fglger af
pkt. 5.5 i dette Tilbudsdokument.

Indest8elser mv. afgivet af Land & Leisure og Bestyrelsen

Bestyrelsen har forpligtet sig til straks ved offentligggrelse af dette Tilbudsdokument at ggre sit yderste
for at afgive og offentligggre Bestyrelsens Anbefaling, som i alt vaesentlighed er i en form som vedhaftet
Business Combination Agreement, forudsat at der ikke efter den 25. maj 2016 (datoen for Business Com-
bination Agreements indgdelse) er indtruffet nogen begivenhed, som ggr det ulovligt eller i strid med Be-
styrelsens saerlige forpligtelser til at udstede Bestyrelsens Anbefaling, eller ii) hvis Danske Bank A/S (som
Bestyrelsens gkonomiske rddgiver) pa det tidspunkt, hvor Bestyrelsens Anbefaling i gvrigt skulle afgives,
ikke er i stand til at afgive en sadvanlig vurdering (fairness opinion) til stgtte for Kgbstilbuddet uden
usadvanlige forbehold, forudsaetninger og/eller begraensninger.

Bestyrelsen har forpligtet sig til i videst muligt omfang, og forudsat at Bestyrelsen er bekendt med even-
tuelle oplysninger, som Bestyrelsen anser for intern viden (som defineret i Vaerdipapirhandelslovens § 35
henholdsvis Markedsmisbrugsforordningens artikel 7), at offentliggere sddanne oplysninger med henblik
pé Tilbudsgivers overholdelse af Markedsmisbrugsforordningens artikel 9, stk. 4.

Uigenkaldelige Forh8ndstilsagn

Hotel Invest A/S (et selskab, der Kontrolleres af Jgrgen Bertelsen (bestyrelsesformand) og Kurt Holmsted
(bestyrelsesnaestformand) i forening), Dansk Centralkontor for Sommerhus-Udlejning ApS (et selskab,
der ejes indirekte af Kurt Holmsted, Gitte Holmsted (Kurt Holmsteds datter) og Kim Holmsted (medlem af
Direktionen og Kurt Holmsteds sgn), Jgrgen Bertelsen personligt, Gitte Holmsted personligt, Kim Holm-
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3.4.4

3.4.5

sted personligt og Steen Seitner personligt (medlem af Direktionen) har alle underskrevet uigenkaldelige
forh@ndstilsagn om accept af Kgbstilbuddet for s8 vidt angdr deres Aktier pd Kgbstilbuddets vilkar og be-
tingelser ("Uigenkaldelige Tilsagn"), som tilsammen repreesenterer 48.459.640 Aktier (48.459.640 A-
aktier og ingen B-aktier) svarende til 63,76 % af stemmerettighederne og 63,76 % af aktiekapitalen i
Land & Leisure.

Hotel Invest A/S, Dansk Centralkontor for Sommerhus-Udlejning ApS, Jgrgen Bertelsen, Gitte Holmsted,
Kim Holmsted og Steen Seitner kan tilbagekalde deres accept i henhold til § 26, stk. 3 i Bekendtggrelse
om Overtagelsestilbud. I henhold til de Uigenkaldelige Forhandstilsagn har de kontraktligt forpligtet sig til
ikke at tilbagekalde deres accept, hvis der fremsaettes et Konkurrerende Tilbud.

Safremt Tilbudsgiver reviderer Kgbstilbuddet, sdledes at Aktionaererne opnar mere fordelagtige vilkar, har
de Personer, der har afgivet Uigenkaldelige Forhandstilsagn, kontraktligt forpligtet sig til ikke at vaere be-
rettiget til sddanne mere fordelagtige vilkar.

De Uigenkaldelige Forhandstilsagn bortfalder automatisk pa det tidligste af felgende tidspunkter: Syv (7)
hverdage (som defineret i Business Combination Agreement) efter Kgbstilbuddets bortfald eller tilbage-
kaldelse eller i tilfeelde af manglende Gennemfgrelse senest syv (7) hverdage (som defineret i Business
Combination Agreement) efter den 30. september 2016.

@vrige for Kobstilbuddet relevante aftaler

Bortset fra som beskrevet i pkt. 3.4.2 og 3.4.3 ovenfor er Tilbudsgiver ikke part i nogen aftale, som ikke
fremgar af dette Tilbudsdokument, og som er vasentlig for vurderingen af Kgbstilbuddet. Endvidere be-
kreefter Tilbudsgiver, at alle aftaler, som Tilbudsgiver har kendskab til, og som er vigtige for vurderingen
af Kgbstilbuddet, er beskrevet i dette Tilbudsdokument.

Personer, som handler i forst8else med Land & Leisure

Tilbudsgiver er ikke bekendt med nogen Person, der handler i forstdelse (som defineret i § 1, litra 4 i Be-
kendtggrelse om Overtagelsestilbud) med Land & Leisure i forbindelse med afgivelsen af Kgbstilbuddet.
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4.1

4.2

4.3

Baggrund for Kgbstilbuddet og planer for Land & Leisure

Baggrund for Kgbstilbuddet og strategisk rationale

Land & Leisure passer med sine operationelle virksomheder DanCenter og Danland strategisk med de ek-
sisterende aktiviteter, der drives i Tilbudsgivers koncern. Det er Tilbudsgivers mélsatning gennem Til-
budsgivers paneuropeeiske netveerk at give boligejere markedets bedste muligheder for udlejning af fe-
rieboliger. Land & Leisure komplementerer de eksisterende kanaler ved at give adgang til en stor efter-
spgrgsel fra turister fra Tyskland, Danmark og andre europaiske lande. Laagger man dertil portefgljen af
feriehuse og feriecentre tilhgrende DanCenter og Danland i Danmark, Sverige, Norge og Nordtyskland,
bidrager dette staerkt til Tilbudsgivers malsatning om at tilbyde turister det stgrste udvalg af direkte
kontraherede ferieudlejningsejendomme i Europa. Ved at kombinere deres indbyrdes komplementerende
aktiviteter vil Land & Leisure og Tilbudsgiver std staerkt pa de vigtigste europaeiske markeder og give nae-
ring til veekst.

Hensigterne med Land & Leisure

Formalet med Kgbstilbuddet er, at Tilbudsgiver erhverver alle Aktier og efterfslgende ansgger om afnote-
ring af Aktierne fra Nasdag Copenhagen.

Tilbudsgiver har som malsatning at styrke DanCenter A/S (herunder DanCenters og Danlands forretnin-
ger) ved at tilfgre nye muligheder pa sdvel udbuds- som efterspgrgselssiden. Boligejere vil fa gavn af nye
ydelser, der udvikles og tilbydes af Tilbudsgivers Datterselskab, @Leisure BR B.V., som driver virksomhed
under sit primare brand Belvilla, mens Tilbudsgiver vil f& gavn af DanCenter A/S’ mangearige erfaring in-
den for udlejningsvirksomhed af ferieboliger og pa det danske marked. De narmere detaljer omkring
sammenlagningen vil blive udviklet sammen med DanCenter A/S' eksisterende ledelse.

Ledelsen og medarbejderne er en central succesfaktor i selskaber som DanCenter A/S med dets solidt
funderede brand, forretning, dets anerkendte serviceniveau og dets lokale tilstedevaerelse pa adskillige
danske feriedestinationer. Med Tilbudsgivers koncerns fortsatte veekst bgr DanCenter A/S’ kompetencer
og styrker forenes med Tilbudsgivers kompetencer og styrker til udvikling og yderligere udvidelse af de-
res forretninger. Der er konstateret et behov for at udvikle og investere i DanCenter A/S’ operationelle it-
platform, herunder sdvel back-end- som front-end-lgsninger og indhold (dvs. relancering af hjemmeside,
mobillgsninger, praesentation af udlejningsportefgljen mv.), som Tilbudsgiver og dennes platform med det
nyeste inden for funktionalitet og forretningsprocesser kan vaere med til at opfylde.

Land & Leisures regnskabsar fglger ikke kalenderdret, men Igber fra den 1. oktober til 30. september. Til-
budsgiver forventer derfor at foresld en aendring af Land & Leisures regnskabsar, sdledes at det fglger ka-
lenderdret, da Tilbudsgivers regnskabsaflaeggelse og Tilbudsgivers moderselskab, som er optaget til han-
del, Axel Springers regnskabsaflaeggelse folger kalenderaret.

/Endring af Bestyrelsens sammensaetning

Bestyrelsen vil pd Tilbudsgivers anmodning indkalde til ekstraordinaer generalforsamling i Land & Leisure
efter Gennemfgrelsen med henblik p& valg af nye medlemmer til Bestyrelsen til aflgsning af visse besty-
relsesmedlemmer, som har givet udtryk for, at de vil forlade Bestyrelsen efter Gennemfgrelsen. Endvide-
re vil Tilbudsgiver sandsynligvis veaelge at sendre Bestyrelsens stgrrelse til at bestd af minimum tre (3)
bestyrelsesmedlemmer.
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4.4

4.5

4.6

Bestyrelsesformand Jgrgen Bertelsen har tilkendegivet, at han er villig til at fortseette som medlem af Be-
styrelsen efter Gennemfgrelsen, hvilket Tilbudsgiver vil stgtte, mens de resterende bestyrelsesmedlem-
mer har udtrykt gnske om at fratreede Bestyrelsen i forbindelse med Gennemfgrelsen eller kort derefter.

Udover at Tilbudsgiver pateenker at udskifte visse bestyrelsesmedlemmer, har Tilbudsgiver som langsigtet
ejer til hensigt i samarbejde med Land & Leisures eksisterende ledelse og medarbejdere at gennemfgre
og videreudvikle Land & Leisures strategi, og Tilbudsgiver har til hensigt generelt at beholde alle medar-
bejdere i Koncernen og har ingen planer om at andre deres eksisterende ansattelsesvilkar.

Udlodning af midler

For at sikre maksimal fleksibilitet efter Kgbstilbuddets Gennemfgrelse kan Tilbudsgiver til enhver tid efter
Kgbstilbuddets Gennemfgrelse foresld, at Land & Leisure udbetaler udbytte (ordinzert og ekstraordinaert),
gennemfgrer en kapitalnedseettelse eller pd anden made foretager udlodninger til Aktionaererne generelt,
herunder Tilbudsgiver, inden for de fgrste tolv (12) maneder efter afvikling af Kgbstilbuddet. S&dan beta-
ling eller udlodning kan i alt maksimalt udggre et belgb, der til enhver tid svarer til Land & Leisures
egenkapital, dog under iagttagelse af de lovpligtige minimumskrav, herunder selskabslovens begraensnin-
ger.

@vrige planer for Land & Leisure

Tilbudsgiver kan med forbehold for gaeldende lovgivning, regler og bestemmelser efter Gennemfgrelsen
overdrage aktiverne i Land & Leisure, herunder aktierne i et eller flere af Land & Leisures Datterselskaber
og/eller aktiverne i et eller flere af Land & Leisures Datterselskaber, til Tilbudsgiver, et Datterselskab el-
ler Axel Springer eller dennes Datterselskaber, og kan indskyde kapital og/eller andre Land & Leisures
juridiske form eller et eller flere af dettes Datterselskabers juridiske form. Tilbudsgiver kan desuden fore-
sl en fusion mellem Land & Leisure og Tilbudsgiver eller et eller flere af Tilbudsgivers Datterselskaber.
Tilbudsgiver vil muligvis foresld yderligere andringer til Land & Leisures vedtaegter, hvilket omfatter an-
dringer af tegningsreglen, sprog for selskabsmeddelelser og &rsrapport og diverse andre revideringer.

Tvangsindlgsning og afnotering

Hvis Tilbudsgiver ved Gennemfgrelse af Kgbstilbuddet har erhvervet mere end 90 procent af Aktierne og stem-
merettighederne i Land & Leisure (eksklusive Land & Leisures eventuelle beholdning af egne aktier ved Tilbuds-
periodens udlgb), forpligter Tilbudsgiver sig til at ivaerksaette og gennemfgre en Tvangsindlgsning af de resteren-
de minoritetsaktionzerers beholdning af Aktier i Land & Leisure i overensstemmelse med Selskabslovens §§ 70-
72. Tvangsindlgsningen forventes at finde sted pa vilkar og betingelser svarende til de vilkdr og betingelser, der
geelder for Kgbstilbuddet. Land & Leisures aktier forventes afnoteret efter Tvangsindlgsningen.

Hvis Tilbudsgiver efter Gennemfgrelsen besidder eller erhverver mere end 75 procent, men mindre end 90 pro-
cent af alle Aktier (eksklusive Land & Leisures eventuelle beholdning af egne aktier ved udlgb af Tilbudsperio-
den), vil Tilbudsgiver eventuelt anmode om en afnotering af Aktierne fra Nasdaq Copenhagen, s&fremt gaeldende
regler og bestemmelser tillader det. Hvis Aktierne afnoteres, vil Tilbudsgiver derefter foranledige, at Land & Lei-
sures vedtaegter zndres, saledes at det heraf fremgar, at Land & Leisure ikke laengere er et selskab optaget til
handel og officiel notering.
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5.1

5.2

5.3

5.3.1

Beskrivelse af Tilbudsgiver

Tilbudsgivers historie og forretningsaktiviteter

Tilbudsgiver har hovedkontor i Amsterdam, Nederlandene. I de forste 8r bestod forretningen af Ardennes
Relais’ regionale ferieudlejningsaktiviteter. Da Euro Relais kom til i 1987, blev koncernens aktiviteter ud-
videt til alle Beneluxlandene. Den nuvarende kernevirksomhed, Belvilla, en sdkaldt “ferieboligudlejnings-
virksomhed" blev en del af koncernen i 2007. Med Tilbudsgivers erhvervelse i 2009 af sggeportalen Ca-
samundo, som er hjemmehgrende i Hamborg (Tyskland), blev koncernen tilfgrt et sserdeles komplemen-
terende forretningssegment.

I januar 2015 erhvervede Axel Springer Digital GmbH, et helejet Datterselskab af Axel Springer, en majo-
ritetsaktiepost i Tilbudsgiver. Kort tid derefter erhvervede Tilbudsgiver de nederlandske ferieboligudlej-
ningsvirksomheder Topic Travel, Aan Zee og Villa XL. I april 2016 erhvervede Tilbudsgiver en majoritets-
aktiepost i det i Bremen (Tyskland) hjemmehgrende selskab Traum-Ferienwohnungen, en online-
udlejningsportal, som udggr en tredje forretningsmodel inden for Tilbudsgivers forretningsomrade for fe-
rieboligudlejning.

Tilbudsgiver kan med disse aktiviteter tilbyde alle typer boligejere i hele Europa det ideelle produkt og
gnskede serviceniveau.

Tilbudsgiver er i dag en af de stgrste aktgrer pd det europaeiske onlinemarked for udlejningsboliger s&-
som ferieboliger, feriecentre og hoteller. Tilbudsgiver har en portefglje p& mere end 460.000 ferieejen-
domme fordelt pa 36 lande, hvoraf ca. 22.000 har kontrakt direkte med Belvilla og mere end 60.000 har
kontrakt direkte med Traum-Ferienwohnungen. Organisationen tilbyder desuden ferieboliger, feriecentre
og hoteller pd vegne af andre anerkendte udlejningsorganisationer og private ejere. Portefgljen udvides
Isbende med nye ejendomme. Mere end 1,3 mio. feriegaester fra over 140 lande reserverer hvert &r deres
ferie hos Tilbudsgiver, hvilket resulterer i en samlet reservationsomsaetning pa omkring EUR 250 mio.
(ekskl. det nyligt erhvervede Traum-Ferienwohnungen).

Det gennemsnitlige antal fuldtidsmedarbejdere i Tilbudsgivers koncern i 2015 var 283.

Personer, som handler i forst8else med Tilbudsgiver

Ingen Personer handler i forstdelse med Tilbudsgiver (som defineret i Bekendtggrelse om Overtagelsestil-
bud § 1, litra 4)) i forbindelse med afgivelsen af Kgbstilbuddet.

Selskabsretlige forhold vedrorende Tilbudsgiver
Aktier og aktioneerer

Tilbudsgiver er et selskab med begraenset heeftelse, der ejes af fglgende registrerede storaktionaerer:

Axel Springer Digital GmbH 51,00 %
SD Holding B.V. 36,75 %
Tech Invest II B.V. 12,25 %
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5.3.2

5.4

5.5

5.6

5.7

Axel Springer Digital GmbH er et helejet Datterselskab af Axel Springer, som er en fgrende digital for-
laegger i Europa, og som siden 1985 har vare noteret pd bgrsen i Frankfurt. Axel Springer Kontrolleres
ultimativt af Dr. h.c. Friede Springer.

Tilbudsgivers Bestyrelse

Tilbudsgiver har pt. en direktgr, CEO Tobias Wann.

Tilbudsgivers bestyrelse bestdr p.t. af Dr. Andreas Wiele (formand), Maarten Marius Josephus Esser, Dr.
Jens Otto Tage Miiffelmann, Dr. Bodo Thorsten Thielmann og Diederick Lodewijk Baron van Wassenaer.

Aktier og stemmerettigheder i Land & Leisure

P& tidspunktet for Kgbstilbuddets afgivelse ejer hverken Tilbudsgiver eller nogen af dennes Datterselska-
ber eller Axel Springer eller nogen af dennes Datterselskaber nogen Aktier eller kontrollerer nogen dertil
knyttede stemmerettigheder, ligesom ingen af fgrnaevnte i en periode pd tolv (12) méaneder forud for
Kgbstilbuddets afgivelse har ejet Aktier eller kontrolleret stemmerettigheder til nogen Aktier.

Finansiering af Kebstilbuddet og tilgaengelighed af midler

Vederlaget for Aktierne bestar alene af en kontant betaling. Midlerne til betaling af det kontante vederlag
tages ud af Tilbudsgivers kapitalberedskab og kreditfaciliteter stillet til r&dighed af Axel Springer-
koncernen.

Axel Springer indestdr i henhold til Business Combination Agreement uigenkaldeligt som selvskyldnerkau-
tionist over for Land & Leisure og dets Aktioneaerer, Bestyrelsen (herunder hvert enkelt bestyrelsesmed-
lem) og Direktionen for Tilbudsgivers behgrige, fulde og rettidige opfyldelse af sin forpligtelse til ved
Gennemfgrelsen at betale Tilbudskursen til hver af de Aktionaerer, som gyldigt har accepteret Kgbstilbud-
det, idet denne indestdelse dog er betinget af fglgende: i) at sddan aktionaer har sikret, at det skriftligt er
aftalt eller ved endelig afggrelse truffet af en kompetent domstol eller voldgift er bestemt, at Tilbudsgiver
er forpligtet til at betale Tilbudskursen til sddan Aktionaer i overensstemmelse med Kgbstilbuddets vilkar,
og ii) at Tilbudsgiver ikke har betalt det skyldige belgb til en sddan Aktionzer senest to (2) uger efter
dennes forpligtelse til at foretage sddan betaling er endeligt fastsl|3et.

Erhvervelse af Aktier i Tilbudsperioden

Tilbudsgiver forbeholder sig ret til i hele Tilbudsperioden at kgbe eller indgd aftale om at kobe Aktier i
markedet eller gennem privat forhandlede transaktioner, herunder ret til at indga yderligere uigenkaldeli-
ge aftaler med Aktionaerer, i overensstemmelse med gaeldende lovgivning, regler og bestemmelser.

Disse kgb kan foretages enten direkte eller gennem en nominee eller magler og skal fglge gaeldende reg-
ler i dansk ret. Enhver oplysning om s8danne kgb vil blive meddelt i det omfang, det er pakraevet i hen-
hold til dansk ret. S&fremt Tilbudsgiver inden Gennemfgrelsen erhverver Aktier i markedet til en hgjere

kurs end Tilbudskursen, forpligter Tilbudsgiver sig til at forhgje Tilbudskursen tilsvarende.

Kob efter Gennemfgrelse af Kobstilbuddet

Tilbudsgiver forbeholder sig ret til til enhver tid efter Gennemfgrelsen at kgbe yderligere Aktier, det veere
sig kgb i markedet, i privat forhandlede transaktioner eller gennem et eller flere yderligere kgbstilbud el-
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ler p8 anden m&de. S&danne yderligere kob kan desuden, i det omfang lovgivningen, regler eller be-
stemmelser tillader det, foretages af Land & Leisure mod kontant betaling eller i bytte for aktiver.

S&fremt Tilbudsgiver eller en Person, som handler i forstdelse med Tilbudsgiver, i en periode pa seks (6)
méaneder efter Gennemfgrelsen erhverver Aktier pd vilkdr, der er mere fordelagtige, end dem der gaelder
for Kgbstilbuddet, forpligter Tilbudsgiver sig til i overensstemmelse med § 7, stk. 1 i Bekendtggrelse om
Overtagelsestilbud at kompensere de Aktionaerer, som har accepteret Kgbstilbuddet.
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6.1

6.2

6.3

6.4

Vilkar og Betingelser for Kgbstilbuddet

Tilbudskurs
DKK 6,05 kontant pr. A-aktie og DKK 6,05 kontant pr. B-aktie.

Den samlede tilbudte pris i henhold til Kgbstilbuddet for samtlige udest8ende Aktier (ekskl. egne Aktier)
udstedt af Land & Leisure er DKK 454.143.485,95.

Herudover betaler Land & Leisure for kontant afregning af Aktieoptioner, der udnyttes, jf. afsnit
3.2.5.1.

Nedseaettelse af Tilbudskursen i lgbet af Tilbudsperioden

Hvis Land & Leisure udbetaler udbytte eller foretager andre udlodninger til Aktionaererne generelt fgr
Gennemfgrelsen, nedsattes Tilbudskursen, der skal betales i henhold til Kgbstilbuddet med belgbet for
udbytte eller anden udlodning pr. Aktie krone for krone.

Antal Aktier, som Tilbudsgiver p8tager sig at erhverve

Tilbudsgiver forpligter sig til at erhverve maksimalt 100 procent af Aktierne.
Betingelser

Gennemfgrelse af Kgbstilbuddet er betinget af, at fglgende Betingelser efter Tilbudsgivers eget skgn op-
fyldes eller frafaldes inden Tilbudsperiodens udigb:

(i) At Tilbudsgiver har opndet de ngdvendige godkendelser og tilladelser fra de relevante konkur-
rencemyndigheder i @strig og Tyskland for at kunne Gennemfgre Kgbstilbuddet.

(i) At hverken Land & Leisure eller nogen af dettes Datterselskaber efter indgdelsen af Business
Combination Agreement den 25. maj 2016 har indgdet aftaler eller givet tilsagn, det vaere sig
i en eller flere transaktioner, omfattende frasalg af a) en vaesentlig forretningsenhed, b) vae-
sentlige materielle aktiver eller c) vaesentlige immaterielle aktiver (bortset fra aktiver, der

salges som led i Land & Leisures henholdsvis dettes Datterselskabers almindelige drift).

(iii) At der efter indgdelsen af Business Combination Agreement den 25. maj 2016 a) ikke er ved-
taget eller registreret sndringer i Land & Leisures vedtaegter, bortset fra som pakravet ved
lov, og b) at der ikke er udstedt Aktier eller andre vardipapirer i henhold til bemyndigelser i

Land & Leisures vedtagter.

(iv) At Gennemfgrelsen ikke forhindres af lovgivning eller en afggrelse fra en kompetent domstol

eller en kompetent offentlig myndighed.
(v) At der efter indgdelse af Business Combination Agreement den 25. maj 2016 ikke er foretaget

udbetaling af udbytte eller anden gkonomisk udlodning fra Land & Leisure til Aktionsererne

generelt inden Gennemfgrelsen.
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6.5

6.6

6.7

(vi) At Land & Leisure efter den 31. marts 2016 a) har udfgrt sine aktiviteter og har udfoldet alle
rimelige bestrabelser for at foranledige, at hver enkelt af dettes Datterselskaber i deres al-
mindelige drift i al veesentlighed har udfgrt sine aktiviteter i overensstemmelse med hidtidig
praksis, og b) ikke har foretaget vaesentlige a&ndringer i nogen af medlemmerne af Direktio-
nens ansattelseskontrakter, i hvert tilfeelde ((a) og b)) p& en made, som er vasentlig for
Land & Leisure og dettes Datterselskaber som helhed, idet det er aftalt og forstds, at eventu-
elle begivenheder, forhold eller omstaendigheder, der ligger uden for Land & Leisures rimelige
kontrol, eller som opstar i forbindelse med gaeldende ret, regler eller bestemmelser eller kon-
traktlig forpligtelse, aftaler eller instrumenter, som Land & Leisure eller nogen af dettes Dat-
terselskaber eller nogen af deres aktiver er bundet af, ikke skal tages i betragtning, nar det

skal afggres, hvorvidt denne Betingelse vi) er opfyldt.

Med forbehold for de i dette Tilbudsdokument anfgrte begraensninger forbeholder Tilbudsgiver sig ret til
at tilbagekalde Kgbstilbuddet, hvis en eller flere af ovennaevnte Betingelser ikke er blevet opfyldt ved Til-
budsperiodens udlgb. Ved tilbagekaldelse af Kgbstilbuddet bortfalder Kgbstilbuddet uigenkaldeligt, og en-
hver aftale om at szlge eller kgbe Aktier, der er indgdet som fglge af en Aktionaers accept af Kgbstilbud-
det, vil vaere uden virkning og vil ophgre. I tilfselde af en s3dan tilbagekaldelse er Tilbudsgiver ikke for-
pligtet til at kgbe nogen Aktier, der salges i forbindelse med Kgbstilbuddet, og enhver accept af at salge
Aktier vil vaere uden retsvirkning.

Frafald eller begransning af omfanget af Betingelser

Tilbudsgiver kan frafalde eller begreense omfanget af en eller flere af de ovenfor anfgrte Betingelser. Et
frafald eller en begraensning af omfanget af Betingelserne giver ikke Aktionaerer, der har accepteret Kgbs-
tilbuddet, mulighed for at tilbagekalde deres accept.

En eventuel meddelelse om frafald eller begraensning i omfanget af Betingelserne eller tilbagekaldelse af
Kgbstilbuddet offentligggres via Nasdag Copenhagen, Finanstilsynet og via elektroniske medier, hvis og i

det omfang galdende lovgivning, regler og bestemmelser kraever det fgr Tilbudsperiodens udigb.

Tilbudsperiode

Kgbstilbuddet gaelder fra 21. juni 2016 og udlgber den 19. juli 2016 kl. 16.00 (dansk tid). Tilbudsperio-
den kan dog forleenges i overensstemmelse med § 9 i Bekendtggrelse om Overtagelsestilbud og som an-
fort i dette Tilbudsdokument.

Forleengelse af Tilbudsperioden

Tilbudsperioden kan forleenges en eller flere gange.

Tilbudsgiver forventer ikke at forlaenge Tilbudsperioden, men forbeholder sig ret til at ggre dette i over-
ensstemmelse med Bekendtggrelse om Overtagelsestilbud og Business Combination Agreement.

Tilbudsperioden kan dog ikke overstige maksimalt ti (10) uger fra offentligggrelsen af Tilbudsdokumentet.
I tilfeelde, hvor Betingelsen i afsnit 6.4(i) ikke er opfyldt, er den lovbestemte gvre graense ni (9) maneder
fra Tilbudsdokumentets offentligggrelsesdato, idet Aktionzererne dog skal vaere opmaerksomme p& de af-
talte begraensninger i Business Combination Agreement, som anfgrt nedenfor.
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6.8

6.9

Medmindre Bestyrelsen og Majoritetsaktionaererne aftaler, at der ikke kan ske forlaengelse, har Tilbudsgi-
ver givet tilsagn til Land & Leisure og Bestyrelsen, betinget af galdende regler om Tilbudsperioden som
beskrevet ovenfor, at Tilbudsperioden vil blive forlaenget (herunder i form af ansggning om en eventuel
mulig forleengelse af Tilbudsperioden i henhold til Bekendtggrelse om Overtagelsestilbud), hvis Betingelse
6.4(i) ikke er opfyldt ved Tilbudsperiodens udigb.

Uanset ovenstdende har Tilbudsgiver indgdet aftale med Land & Leisure og Bestyrelsen om, at medmindre
Tilbudsgiver, Land & Leisure og Majoritetsaktionaererne har indgdet anden aftale, vil og kan Tilbudsgiver
ikke blive forpligtet til at forleenge Tilbudsperioden efter den 30. september 2016, hvor Kgbstilbuddet op-
hgrer (hvis det ikke allerede er ophgrt eller udigbet).

Meddelelse om en sddan forlaengelse offentliggsres af Tilbudsgiver fgr Tilbudsperiodens udlgb via Nasdaq
Copenhagen, Finanstilsynet og via elektroniske medier, hvis og i det omfang gaeldende lovgivning, regler
og bestemmelser kraever det. I den pdgseldende meddelelse anfgres det antal Aktier, som Tilbudsgiver
har modtaget accept for samt den andrede tilbudsperiode, som herefter benaevnes “Tilbudsperioden”.

Hvis Tilbudsgiver forbedrer Kgbstilbuddet til Aktionaerernes fordel, vil Aktionaerer, der allerede har accep-
teret Kgbstilbuddet, automatisk fa ret til det forbedrede Kgbstilbud, forudsat at Kgbstilbuddet Gennemfg-
res, dog séledes at de Personer, der har afgivet Uigenkaldelige Forhandstilsagn, kontraktligt har forpligtet
sig til at ikke at vaere berettiget til sddanne forbedrede vilkar.

Aktionaerernes rettigheder

Aktionzerer, der har accepteret Kgbstilbuddet, kan stemme pd Land & Leisures generalforsamlinger og
bevarer deres ret til at modtage eventuelt udbytte eller eventuelle andre udlodninger frem til det tids-
punkt, hvor Gennemfgrelse og afregning af overdragelsen af deres solgte Aktier har fundet sted, og juri-
disk adkomst til Aktierne er overgdet til Tilbudsgiver.

Rettigheder vedrorende Aktierne

Aktier, der saelges til Tilbudsgiver i henhold til Kgbstilbuddet, skal veere frie og ubehaeftede i enhver hen-
seende.

@vrige Vilk8r og Betingelser for Kgbstilbuddet

Bortset fra de begraensede omstzendigheder, der er beskrevet nedenfor, er accepter af Kgbstilbuddet
uigenkaldelige og bindende for de Aktionaerer, der har accepteret Kgbstilbuddet frem til det tidspunkt ef-
ter Tilbudsperiodens udlgb, hvor Tilbudsgiver matte meddele, at Kgbstilbuddet ikke bliver Gennemfgrt.

Hvis der bliver fremsat et Konkurrerende Tilbud, kan Aktionaerer, der har accepteret Kgbstilbuddet, jf. §
26 i Bekendtggrelse om Overtagelsestilbud, tilbagekalde deres accept af Kgbstilbuddet i en periode pa tre
(3) Hverdage efter meddelelsen om et Konkurrerende Tilbud i overensstemmelse med § 26, stk. 3 i Be-
kendtggrelse om Overtagelsestilbud.

Med forbehold heraf er accept af Kgbstilbuddet og salg af Aktier i henhold til Kgbstilbuddet bindende og
uigenkaldelig for Aktionsererne.

Hotel Invest A/S, Dansk Centralkontor for Sommerhus-Udlejning ApS, Jgrgen Bertelsen, Gitte Holmsted,
Kim Holmsted og Steen Seitner, der har givet Uigenkaldelige Forhandstilsagn (som nzrmere angivet i af-
snit 3.4.3 i dette Tilbudsdokument), har kontraktligt forpligtet sig til ikke at tilbagekalde deres accept,
hvis der fremsaettes et Konkurrerende Tilbud.
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6.11

Meddelelse til Aktionaerer i Udelukkede Jurisdiktioner

Kgbstilbuddet er ikke rettet mod Aktionaerer, hvis deltagelse i Kgbstilbuddet kraever udstedelse af et til-
budsdokument, registrering eller andre aktiviteter, bortset fra hvad der kraeves i henhold til dansk ret.
Kgbstilbuddet fremsaettes hverken direkte eller indirekte over for Aktionaerer, der er bosiddende i en ju-
risdiktion, hvor fremsaettelse af Kgbstilbuddet eller accept heraf ville stride mod lovgivningen i den pa-
gaeldende jurisdiktion, og dette Tilbudsdokument ma ikke fremsendes til Aktionzerer, der er bosiddende i
en sadan jurisdiktion (de “Udelukkede Jurisdiktioner”). Iseer fremsaettes Kgbstilbuddet ikke direkte eller
indirekte i eller til USA, Canada, Australien, Sydafrika, Hong Kong eller Japan, og Kgbstilbuddet gezelder
ikke Aktionezerer i og kan ikke accepteres fra USA, Canada, Australien, Sydafrika, Hong Kong eller Japan.
Enhver Person, der kommer i besiddelse af dette Tilbudsdokumentet, forventes og forudsaettes selv at
indhente alle ngdvendige oplysninger om eventuelle geeldende begraensninger samt at overholde disse.
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7.1

7.2

7.3

Accept og afregning

Fremgangsm&de ved accept

Aktionzerer, der gnsker at acceptere Kgbstilbuddet og dermed szelge deres Aktier til Tilbudsgiver pd de i
dette Tilbudsdokument anfgrte vilk8r og betingelser, skal kontakte deres eget kontofgrende institut og
anmode om, at accept af Kgbstilbuddet meddeles til:

Handelsbanken Capital Markets (Filial af Svenska Handelsbanken AB (publ), Sverige)
Business Support & Custody Services

Havneholmen 29

1561 Kgbenhavn V

Danmark

Att.: Anne Marie Christensen, tif.: 46 79 15 16 eller

Berit Kristensen, tif: +45 46 79 15 02

Email: backoffice.danmark@handelsbanken.dk

Aktioneerer, der gnsker at acceptere Kgbstilbuddet, kan anvende den acceptblanket, der er vedhaeftet
dette Tilbudsdokument.

Aktionzererne bedes bemarke, at accept af Kgbstilbuddet skal veere meddelt Aktionaerens eget kontofg-
rende institut tidsnok til, at det kontofgrende institut kan behandle og videreformidle accepten til Han-
delsbanken, der skal have accepten i haende fgr Tilbudsperiodens udigb den 19. juli 2016 kl. 16.00 (dansk
tid), eller i tilfeelde af en forlaenget Tilbudsperiode, den senere dato og det tidspunkt, der anfgres i med-
delelsen om forlaengelse af Tilbudsperioden.

Tidspunktet for, hvorndr der skal ske meddelelse af accept, afhaenger af Aktionaerens aftale med og reg-
ler og procedurer for det p8geeldende kontofgrende institut, og tidspunktet kan vzere tidligere end den
sidste dag i Tilbudsperioden.

Meddelelse af resultatet af Kobstilbuddet

Tilbudsgiver meddeler det forelgbige resultat af Kgbstilbuddet via Nasdaq Copenhagen, Finanstilsynet og
via elektroniske medier, hvis og i det omfang gaeldende lovgivning, regler og bestemmelser kraever det,
senest atten (18) timer efter Tilbudsperiodens udlgb. Tilbudsgiver vil offentligggre en meddelelse om det
endelige resultat af Kgbstilbuddet senest tre (3) dage efter Tilbudsperiodens udlgb i henhold til § 21, stk.
3 i Bekendtggrelse om Overtagelsestilbud. Medmindre Tilbudsperioden forlaenges ved et Tilleeg, forventes
meddelelse af resultatet at blive offentliggjort senest den 21. juli 2016. Meddelelsen vil enten angive, at
alle Betingelser i Kgbstilbuddet er blevet opfyldt eller frafaldet, eller at visse Betingelser ikke er blevet
opfyldt, og at Kgbstilbuddet derfor tilbagekaldes.

Afviklingsbank

Handelsbanken Capital Markets (Filial af Svenska Handelsbanken AB (publ), Sverige)
Business Support & Custody Services

Havneholmen 29

1561 Kgbenhavn V

Danmark

Att.: Anne Marie Christensen, tIf.: 46 79 15 16 eller

Berit Kristensen, tIf: +45 46 79 15 02

Email: backoffice.danmark@handelsbanken.dk
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7.4

7.5

7.6

7.7

7.8

Afregning

Afregning af Kgbstilbuddet vil ske kontant via Aktionaerens eget kontofgrende institut.

Afregning af salg og kgb af Aktier i henhold til Kgbstilbuddets vilkdr vil ske snarest muligt og senest tre
(3) Hverdage efter Tilbudsgiver har offentliggjort Gennemfgrelsen af Kgbstilbuddet via Nasdag Copenha-
gen, Finanstilsynet og elektroniske medier, hvis og i det omfang galdende lovgivning, regler og bestem-

melser kraever det.

Maeglergebyrer og andre omkostninger

Maeglergebyrer og/eller andre omkostninger i forbindelse med Aktionzerernes salg af deres Aktier skal af-
holdes af de pageeldende Aktionaerer, og disse gebyrer og omkostninger er Tilbudsgiver uvedkommende.

Kompensation til Aktionaererne

Ingen Aktioneerer tilbydes kompensation i henhold til Selskabslovens § 344, stk. 2.

Ophgr

Medmindre Tilbudsgiver, Land & Leisure og Majoritetsaktionaererne har indgdet anden aftale, har Tilbuds-
giver aftalt med Land & Leisure og Bestyrelsen, at Tilbudsgiver hverken kan eller vil blive forpligtet til at
forleenge Tilbudsperioden efter den 30. september 2016, hvor Kgbstilbuddet ophgrer (hvis det ikke allere-
de er ophgrt eller udigbet).

Skattemeaessige overvejelser

De skattemaessige konsekvenser for Aktionaererne i forbindelse med accept af Kgbstilbuddet afhaenger af
hver enkelt Aktionaers individuelle forhold. Aktionarerne anmodes om at rddfsre sig med deres egne
skatterddgivere vedrgrende de skattemaessige konsekvenser af deres eventuelle accept af Kgbstilbuddet.
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8.1

8.2

8.3

8.4

8.5

@vrige forhold

Lovvalg og varneting

Dette Tilbudsdokument, herunder Kgbstilbuddet og enhver accept af Kgbstilbuddet, reguleres af dansk
ret. Enhver tvist i forbindelse med dette Tilbudsdokument eller Kgbstilbuddet skal indbringes for Sg- og
Handelsretten i Kgbenhavn, eller hvis denne domstol ikke er veaerneting, for Kgbenhavns Byret som fgrste
instans.

Intet pligtmaessigt offentligt tilbud

Tilbudsgiver forventer ikke, at Gennemfgrelsen vil medfgre en forpligtelse for Tilbudsgiver til at afgive et
efterfglgende pligtmaessigt offentligt tilbud i henhold til § 3, stk. 3 i Bekendtggrelse om Overtagelsestil-
bud, idet Tilbudsgiver har modtaget Uigenkaldelige Forh@ndstilsagn om at erhverve Aktier svarende til
63,76 procent af stemmerettighederne og 63,76 procent af Land & Leisures aktiekapital, jf. afsnit 3.4.2.
Under forudsaetning af at disse Aktier er erhvervet som forudsat, vil Tilbudsgiver leve op til kravene i
Veerdipapirhandelslovens § 31, stk. 6, og vil dermed ikke vaere forpligtet til at afgive et efterfglgende
pligtmaessigt offentligt tilbud. I det naeppe sandsynlige scenarie at Tilbudsgiver som fglge af Kgbstilbud-
det opnar en bestemmende indflydelse som defineret i Vaerdipapirhandelsloven, men uden at opfylde kra-
vene i Vaerdipapirhandelslovens § 31, stk. 6, kan Tilbudsgiver efter omstaendighederne vare forpligtet til
at afgive et efterfglgende pligtmaessigt offentligt tilbud.

Juridisk r8dgiver for Tilbudsgiver

Plesner

Amerika Plads 37
2100 Kgbenhavn @
Danmark

Dokumenter vedrgrende Kgbstilbuddet

Tilbudsgiver har med visse begransninger anmodet Land & Leisure om at fremsende et eksemplar af Til-
budsdokumentet (sammen med tilbudsannoncen og acceptblanketten) til hver navnenoteret Aktionaer.

Tilbudsdokument inkl. tilbudsannoncen og acceptblanketten kan desuden (med de begransninger, der er
anfgrt i Tilbbudsdokumentet, herunder med hensyn til Udelukkede Jurisdiktioner) rekvireres fra:

Handelsbanken Capital Markets (Filial af Svenska Handelsbanken AB (publ), Sverige)
Business Support & Custody Services

Havneholmen 29

1561 Kgbenhavn V

Danmark

Att.: Anne Marie Christensen, tif.: 46 79 15 16 eller

Berit Kristensen, tif: +45 46 79 15 02

Email: backoffice.danmark@handelsbanken.dk

Overseaettelse

Tilbudsdokumentet er udarbejdet pd dansk og engelsk. I tilfeelde af uoverensstemmelse mellem de to
versioner er den danske version galdende.

30



8.6

Spergsmél

Eventuelle spgrgsmal vedrgrende accept og afregning af Kgbstilbuddet kan rettes til Aktionaerens eget
kontofgrende institut. Hvis de kontofgrende institutter har spgrgsmal vedrgrende Kgbstilbuddet, kan s&-
danne spgrgsmal p8 Hverdage mellem kl. 9.00 og 16.00 (dansk tid) rettes til:

Handelsbanken Capital Markets (Filial af Svenska Handelsbanken AB (publ), Sverige)
Business Support & Custody Services

Havneholmen 29

1561 Kgbenhavn V

Danmark

Att.: Anne Marie Christensen, tif.: 46 79 15 16 eller

Berit Kristensen, tif: +45 46 79 15 02

Email: backoffice.danmark@handelsbanken.dk
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Definitioner

N&r de anvendes i dette Tilbudsdokument, har fglgende udtryk fglgende betydning:
“A-aktier” betyder 75.072.587 stk. A-aktier a nom. DKK 3,00 i Land & Leisure, hver en “A-aktie”.
“Aktieoption” betyder en ret til at erhverve en A-aktie a nom. DKK 3,00 i Land & Leisure.

“Aktier” betyder 75.072.587 stk. A-aktier og 927.413 stk. B-aktier a nom. DKK 3,00 i Land & Leisure,
hver en “Aktie”.

“Aktionaerer” betyder de til enhver tid vaerende aktioneerer i Land & Leisure (ud over Land & Leisure
selv).

“Alternativt Kgbstilbud” betyder enhver forespgrgsel, ethvert forslag eller kgbstilbud fremsat i god tro
af enhver Person (ud over Tilbudsgiver eller dennes associerede virksomheder) vedrgrende ethvert 1) a)
tilbud eller ombytningstilbud, der vedrgrer Aktierne eller Aktieoptionerne eller b) anden erhvervelse af
Aktier eller Aktieoptioner, der hvis fuldbyrdet ville fgre til, at en Person direkte eller indirekte ville eje en
del af Aktierne svarende til mindst 5 procent af Land & Leisures samlede stemmeberettigede aktier, 2)
fusion, konsolidering eller anden virksomhedssammenlagning, der involverer Land & Leisure eller nogen
af dettes Datterselskaber, hvis aktiver hver for sig eller samlet udggr mindst 5 procent af Land & Leisures
og dettes Datterselskabers konsoliderede aktiver som helhed, eller 3) direkte eller indirekte erhvervelse
eller kgb af aktiver eller virksomheder, der hver for sig eller samlet udggr mindst 5 procent af Land & Lei-
sures og dettes Datterselskabers konsoliderede aktiver som helhed, bortset fra Kgbstilbuddet.

“Axel Springer” betyder Axel Springer SE, virksomhedsregistreringsnummer HRB 154517 B i erhvervs-
registret hos den lokale ret (Amtsgericht) i Berlin Charlottenburg, Axel-Springer Strasse 65, D-10888
Berlin, Tyskland.

“B-aktier” betyder 927.413 stk. B-aktier a nom. DKK 3,00 i Land & Leisure, hver en “B-aktie”.

“"Bekendtggrelse om Overtagelsestilbud” betyder Finanstilsynets bekendtggrelse om overtagelsestil-
bud (bekendtggrelse nr. 562 af 2. juni 2014).

“"Bestyrelse” betyder Land & Leisures bestyrelse.

"Bestyrelsens Anbefaling" betyder Bestyrelsens redeggrelse vedrgrende Kgbstilbuddet i henhold til §
23 i Bekendtggrelse om Overtagelsestilbud.

“Betingelser” betyder de betingelser for Gennemfgrelse, der er anfgrt i afsnit 6.4 i dette Tilbudsdoku-
ment.

“"Business Combination Agreement” betyder en aftale med titlen "business combination agreement" af
25. maj 2016, der er indgdet mellem Land & Leisure, Tilbudsgiver og Axel Springer som garant, inkl. bi-
lag hertil.

“"Datterselskab” betyder et selskab eller en anden virksomhed, der direkte eller indirekte Kontrolleres af
den juridiske Person, som der refereres til.
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“Direktionen” betyder Land & Leisures direktion bestdende af administrerende direktgr Steen Seitner og
direktgr Kim Holmsted.

“Finanstilsynet” betyder det danske finanstilsyn.

“Gennemfarelse” betyder gennemfgrelse, herunder afregning, af Kgbstilbuddet i henhold til vilkdrene og
betingelserne i dette Tilbudsdokument, og “"Gennemfgre”/"Gennemfgrt” skal fortolkes i overensstemmelse
hermed.

“"Handelsbanken” eller "Handelsbanken Capital Markets” betyder Handelsbanken Capital Markets (Fi-
lial af Svenska Handelsbanken AB (publ), Sverige), med adresse p& Havneholmen 29, 1561 Kgbenhavn V.

“Hverdage” betyder enhver dag undtagen Igrdage, sgndage og helligdage, hvor bankerne i Kgbenhavn
generelt er abne.

“"Koncern” betyder Land & Leisure og dettes Datterselskaber.

“Konkurrerende Tilbud” betyder et konkurrerende tilbud som anfgrt i § 26, stk. 1 i Bekendtggrelse om
Overtagelsestilbud.

“Kontrol” betyder direkte eller indirekte besiddelse af kompetencen til at styre eller foranledige styring
af ledelsen eller politikkerne for en Person, det vaere sig gennem ejerskab af stemmeberettigede veerdi-
papirer, ved kontrakt eller pd anden made (og “Kontrolleret” og “Kontrollerende” skal tillaegges tilsvaren-
de betydning).

“Kgbstilbud” betyder Tilbudsgivers frivillige offentlige kgbstilbud fremsat i overensstemmelse med Veer-
dipapirhandelslovens § 32, Bekendtggrelse om Overtagelsestilbud, Tilbudsdokumentet og Business Com-
bination Agreement pa alle Aktier mod et kontant vederlag svarende til Tilbudskursen. Udtrykket “Kgbs-
tilbud” i) omfatter enhver forleengelse eller forbedring af Kgbstilbuddet fra Tilbudsgivers side efter offent-
ligggrelse af Kgbstilbuddet i henhold til geeldende lovgivning, regler og bestemmelser, men ii) omfatter
ikke et eventuelt nyt offentligt kgbstilbud pd8 Aktierne fra Tilbudsgivers side i stedet for Kgbstilbuddet
(hvis Kgbstilbuddet tilbagekaldes eller p& anden made ikke Gennemfgres, uanset arsagen).

“Land & Leisure” betyder Land & Leisure A/S, et aktieselskab stiftet i henhold til lovgivningen i Danmark
(registreret i Erhvervsstyrelsen med CVR-nr. 31 22 65 11) og med hjemsted pd adressen Lyngbyvej 20,
2100 Kgbenhavn.

“Majoritetsaktionaerer” betyder Hotel Invest A/S, et aktieselskab stiftet i henhold til lovgivningen i
Danmark (registreret i Erhvervsstyrelsen med CVR-nr. 21 31 79 77) og Dansk Centralkontor for Sommer-
hus-Udlejning ApS, et anpartsselskab stiftet i henhold til lovgivningen i Danmark (registreret i Erhvervs-
styrelsen med CVR-nr. 15 27 36 82), begge med hjemsted pd adressen c/o Kurt Holmsted, Endrupvej 41,
3480 Fredensborg.

“Markedsmisbrugsforordning” betyder Europa-Parlamentets og Radets Forordning (EU) nr. 596/2014
af 16. april 2014 om markedsmisbrug (forordningen om markedsmisbrug) og om ophaevelse af Europa-
Parlamentets direktiv 2003/6/EF og R&dets direktiver 2003/124/EF, 2003/125/EF og 2004/72/EF.

“Nasdaq Copenhagen” betyder Nasdaq Copenhagen A/S.

“Person” betyder enhver fysisk person, juridisk person, ethvert selskab, joint venture, partnerskab, en-
hver forening, fond, organisation, der ikke drives i selskabsform, eller enhver anden enhed eller gruppe.
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“Selskabsloven” betyder lov om aktie- og anpartsselskaber (lovbekendtggrelse nr. 1089 af 14. septem-
ber 2015 med senere a&ndringer).

“Tilbudsdokument” betyder dette Tilbudsdokument godkendt af Finanstilsynet, som Kgbstilbuddet frem-
saettes pad grundlag af.

“Tilbudsgiver” betyder @Leisure Holding B.V., et aktieselskab stiftet i henhold til lovgivningen i Holland
(virksomhedsregistreringsnummer (KVK) NL09103820) med hjemsted pd adressen Kraanspoor 46, NL-
1033 SE, Amsterdam, Nederlandene.

“Tilbudskurs” betyder et kontant vederlag pa DKK 6,05 pr. Aktie.

“Tilbudsperiode” betyder perioden, der begynder pa dette Tilbudsdokuments offentligggrelsesdato og
Igber til og med den 19. juli 2016, som denne periode matte blive forlaenget af Tilbudsgiver i overens-
stemmelse med gaeldende lovgivning, regler og bestemmelser, Tilbudsdokumentet og Business Combina-

tion Agreement.

“Tillaeg” betyder et tilleeg til et tilbudsdokument som anfgrt i Bekendtggrelse om Overtagelsestilbud § 9,
stk. 4.

“Tvangsindlgsning” betyder en indlgsning i henhold til Selskabslovens § 70-72.

“Udelukkede Jurisdiktioner” betyder jurisdiktioner, hvor Aktionaerer er bosiddende, som ikke kan mod-
tage dette Kgbstilbud som anfgrt i afsnit 6.11.

"Uigenkaldelige Forhdndstilsagn" har den i afsnit 3.4.3 anfgrte betydning.

“Vaerdipapirhandelsloven” betyder den danske vaerdipapirhandelslov (lovbekendtggrelse nr. 1530 af 2.
december 2015 med senere a&ndringer).
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Bilag 1

Yderligere vilkar i Business Combination Agreement som ikke er beskrevet i afsnit 3.4.2 i Tilbudsdokumentet:

Visse indest8elser og garantierkleeringer afgivet af Tilbudsgiver

Tilbudsgiver har erklaeret og garanteret i) at Tilbudsgiver har indhentet alle sddanne selskabsretlige godkendelser,
som er ngdvendige i henhold til dets stiftelsesdokumenter, vedtaegter og gvrige selskabsretlige dokumenter for Til-
budsgivers fremsaettelse og Gennemfgrelse af Kgbstilbuddet (alene med forbehold for opfyldelse eller frafald af Be-
tingelserne), ii) at oplysningerne i dette Tilbudsdokument (bortset fra oplysninger afgivet af eller p& vegne af Land &
Leisure) i alle vaesentlige henseender er ngjagtige, korrekte og ikke vildledende, og iii) at Tilbudsgiver med forbehold
for visse begraensninger og bortset fra de oplysninger, som Land & Leisure den 25. maj 2015 offentliggjorde ved sel-
skabsmeddelelse nr. 2016/5, pr. naevnte dato ikke var bekendt med oplysninger af nogen art om Land & Leisure,
som med rimelighed kan anses for intern viden (som defineret i Veerdipapirhandelsloven og Markedsmisbrugsforord-
ningen) (i henhold til en forstdelse mellem Tilbudsgiver og Bestyrelsen om, at det i sidste ende vil vaere Bestyrelsen,
der beslutter, hvilke oplysninger der udggr intern viden).

Fusionskontrol

Tilbudsgiver har forpligtet sig til at gore sit yderste for at sikre, at Betingelse 6.4(i) opfyldes s& hurtigt som muligt
efter den 25. maj 2016, hvor Tilbudsgiver udsendte en forhdndsmeddelelse vedrgrende Kgbstilbuddet.

Tilbudsgiver anses for at have gjort sit yderste, hvis Tilbudsgiver over for alle relevante Offentlige Myndigheder afgi-
ver og foranlediger, at Tilbudsgivers Datterselskaber afgiver (og ingen af dem tilbagekalder), sddanne tilsagn vedrg-
rende Tilbudsgivers og/eller Tilbudsgivers Datterselskabers virksomhed, aktiviteter og/eller aktiver (for at undga
tvivl med undtagelse af Land & Leisure og dettes Datterselskaber) inden for de relevante Offentlige Myndigheders ju-
risdiktion, som er ngdvendige for at sikre opfyldelse af naevnte Betingelse i forhold til den pageeldende jurisdiktion og
hurtigst muligt implementerer sddanne tilsagn, forudsat at de relevante Offentlige Myndigheder godkender dette.
Uanset foranstdende forpligtelser er Tilbudsgiver ikke forpligtet til at tilbyde at afgive i) tilsagn, som ville kraeve eller
p& anden m&de indebaere implementering af sddanne tilsagn fra den koncerns side, som Tilbudsgiver er en del af,
dog med undtagelse af Tilbudsgivers Datterselskaber (for at undgd tvivl med undtagelse af Land & Leisure og dettes
Datterselskaber), ii) tilsagn som tilsammen ville indebeaere et salg af eller forhindre (dvs. resultere i et ophgr af) no-
gen af Tilbudsgivers eller Tilbudsgivers Datterselskabers aktiviteter (for at undgd tvivl med undtagelse af Land & Lei-
sure og dettes Datterselskaber), der har genereret et arligt konsolideret driftsresultat med tillaeg af afskrivninger pa
immaterielle og materielle anlaagsaktiver p& EUR 3,5 mio. eller mere i regnskabsaret 2015 beregnet pd grundlag af
den regnskabspraksis, der er anvendt i Tilbudsgivers koncerndrsrapport for regnskabs8ret 2015, eller iii) tilsagn,
som i regnskabsaret 2017 ville resultere i en nedgang i Tilbudsgivers konsoliderede driftsresultat med tilleeg af af-
skrivninger pd immaterielle og materielle anlaegsaktiver pd EUR 3,5 mio. eller mere, beregnet pd grundlag af den
regnskabspraksis, der er anvendt i Tilbudsgivers koncernarsrapport for regnskabsaret 2015, set i forhold til det kon-
soliderede driftsresultat med tilleeg af afskrivninger pa materielle og immaterielle anlaegsaktiver, som Tilbudsgiver
med rimelighed vil kunne forventes at realisere i regnskabsaret 2017, hvis sddanne tilsagn ikke var afgivet og im-
plementeret.

Tilbudsgivers gvrige tilsagn mv.

Tilbudsgiver har desuden forpligtet sig til at sikre, at alle medlemmer af Bestyrelsen i Land & Leisure og dettes Dat-
terselskaber (og visse associerede enheder), som er udtr@dt senest pa tidspunktet for Gennemfgrelsen eller p8 den
forstkommende ordinaere generalforsamling i sddant selskab efter Gennemfgrelsen meddeles decharge i forbindelse
med udfgrelsen af deres hverv og administration indtil Gennemfgrelse (eller indtil en eventuel tidligere henholdsvis

senere udtraedelsesdato), i det omfang gaeldende selskabslovgivning tillader dette. Tilbudsgiver har endvidere givet
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afkald pa enhver - direkte sdvel som indirekte - ret til at kraeve sig skadeslgsholdt af eller p& anden made ved re-
gres at sgge dakning hos eksisterende, fremtidige (som er valgt eller udpeget fgr Gennemfgrelsen) eller tidligere
medlemmer af bestyrelserne og/eller medarbejdere for ovennavnte selskaber med hensyn til sddanne personers
eventuelle handlinger eller undladelser for eller ved Gennemfgrelsen, bortset fra ved sddanne Personers forsaetlige
afgivelse af urigtige oplysninger eller svig og med undtagelse af en eventuel bestemt forpligtelse, der matte pahvile

en sddan person i henhold til Business Combination Agreements vilkar.

Indest8elser mv. afgivet af Land & Leisure og Bestyrelsen

Land & Leisure har forpligtet sig til at assistere Tilbudsgiver i forbindelse med distributionen af Tilbudsdokumentet i
overensstemmelse med Bekendtggrelse om Overtagelsestilbud og i rimeligt omfang at assistere Tilbudsgiver i forbin-
delse med overholdelse af ikke-dansk lovgivning, regler og bestemmelser. Indtil Tilbudsgiver har udpeget flertallet af
Bestyrelsens medlemmer, har Land & Leisure desuden forpligtet sig til (og skal udfolde alle rimelige bestraebelser pa
at foranledige, at dettes Datterselskaber ggr det samme) i) ikke at indvillige i et frasalg af nogen a) veaesentlig for-
retningsenhed, b) veaesentlige materielle aktiver eller c¢) veaesentlige immaterielle aktiver (bortset fra aktiver, som
sazlges som led i den almindelige drift), ii) i al vaesentlighed at udgve driften pa sadvanligvis vis i overensstemmelse
med hidtidig praksis, iii) ikke at foretage nogen vaesentlige a&ndringer til ansaettelseskontrakter for medlemmer af
Direktionen, iv) ikke at tiltraede nogen aftale eller ordning med eller give nogen gave eller tilskud til nogen af Majori-
tetsaktionzererne samt sgge at sikre, at et sddant tilskud henholdsvis en sddan gave ikke gives af Land & Leisure el-
ler dettes Datterselskaber til nogen af deres naertstdende Personer, bortset fra, hvor dette sker som led i den almin-
delige drift og i form af seedvanlig aflégnning og medarbejdergoder, der modtages i den enkeltes egenskab af besty-
relsesmedlem eller medarbejder i Land & Leisure eller et af dettes Datterselskaber.

Med forbehold for de begreensninger og/eller krav, der fglger af geeldende lovgivning, regler og bestemmelser
og/eller Bestyrelsens og/eller Direktionens saerlige pligter, har Land & Leisure desuden forpligtet sig til samt pataget
sig at foranledige dettes Datterselskaber til, ikke at bemyndige eller bevidst tillade nogen af dets repraesentanter
forud for Business Combination Agreements ophgr at i) opfordre til, iveerkseette, tilskynde, bevirke eller fremme afgi-
velsen, fremsaettelsen eller meddelelsen af et Alternativt Kgbstilbud eller tage noget skridt, der med rimelighed kan
forventes at resultere i et Alternativt Kgbstilbud, ii) fremsaette oplysninger vedrgrende sig selv eller dets forretninger
og Datterselskaber (eller en Person, som Kontrollerer Land & Leisure) til nogen Person i forbindelse med eller som
reaktion pd et Alternativt Kgbstilbud eller en henvendelse eller interesseret tilkendegivelse, som med rimelighed kan
forventes at resultere i et Alternativt Kgbstilbud, iii) deltage i drgftelser eller forhandlinger med nogen Person vedrg-
rende et Alternativt Kgbstilbud, bortset fra med henblik p% at afvise en sddan henvendelse mv., iv) godkende, stgtte
eller anbefale noget Alternativt Kgbstilbud, eller v) tiltreede nogen hensigtserklaering eller lignende dokument eller
nogen aftale, som forudsaetter eller p8 anden made vedrgrer fremsaettelsen af et Alternativt Kgbstilbud (bortset fra
en fortrolighedsaftale).

Efter udlgb af Tilbudsperioden, og forudsat at Kgbstilbuddet Gennemfgres, har Land & Leisure forpligtet sig til i) at
tilbyde indehaverne af Aktieoptionerne kontant afregning samt at gennemfgre sddan betaling i relevant omfang og ii)
ikke at salge, overdrage eller afhaende egne Aktier (herunder i forbindelse med udnyttelsen af Aktieoptioner) uden
Tilbudsgivers forudgdende samtykke.

Bestyrelsen skal pa Tilbudsgivers anmodning p& hensigtsmaessig made samarbejde med Tilbudsgiver i forbindelse
med en eventuel Tvangsindlgsning, herunder ved omgdende at udsende meddelelsen vedrgrende de generelle vilkar
for indlgsningen i henhold til Selskabslovens § 70, hvilken meddelelse skal indeholde oplysning om Bestyrelsens An-

befaling, og straks pa Tilbudsgivers anmodning indkalde til den oven for navnte ekstraordinare generalforsamling.

Ophgr, lovvalg og voldgift
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Business Combination Agreement kan opsiges i) ved felles skriftlig aftale mellem Tilbudsgiver og Land & Leisure, ii)
af hver af naevnte parter, hvis Tilbudsgiver i overensstemmelse med Business Combination Agreements vilkar tilba-
gekalder Kgbstilbuddet p& grund af manglende opfyldelse eller frafald af en af Betingelserne ved Tilbudsperiodens
udlgb, eller iii) af Land & Leisure, hvis a) Tilbudsgiver ikke senest fem (5) hverdage (som defineret i Business Com-
bination Agreement) efter Tilbudsperiodens udlgb har offentliggjort, at Kgbstilbuddet vil blive Gennemfgrt, eller b)
hvis Tilbudsgiver misligholder sin betalingsforpligtelse i forbindelse med afviklingen af Kgbstilbuddet. Business Com-
bination Agreement ophgrer automatisk, hvis Gennemfgrelse ikke har fundet sted senest syv (7) hverdage (som de-
fineret i Business Combination Agreement) efter den 30. september 2016.

Business Combination Agreement er underlagt dansk ret og enhver tvist henholdsvis ethvert krav, der fremsaettes af

parterne til aftalen eller Axel Springer, afggres ved voldgift.
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Bilag 2

Denne tilbudsannonce (“Tilbudsannoncen”) og kgbstilbuddet, som denne Tilbudsannonce vedrgrer (“"Kobstilbuddet”), er ikke rettet
mod aktionzerer, hvis deltagelse i Kgbstilbuddet kreever udstedelse af et tilbudsdokument, registrering eller andre handlinger, bort-
set fra hvad der kreeves i henhold til dansk ret. Kgbstilbuddet fremsaettes hverken direkte eller indirekte til aktionaerer bosiddende i
nogen jurisdiktion, hvor fremseettelse af Kgbstilbuddet eller accept heraf ville vaere i strid med den p8geeldende jurisdiktions lovgiv-
ning. Enhver person, der kommer i besiddelse af denne Tilbudsannonce eller tilbudsdokumentet, som denne Tilbudsannonce vedrgrer
("Tilbudsdokumentet”), forventes og forudseettes selv at indhente alle nadvendige oplysninger om eventuelle galdende begransnin-
ger samt at overholde disse.

Denne Tilbudsannonce udggr ikke et tilbud om eller en opfordring til at kebe veerdipapirer eller en opfordring til at tilbyde at kobe
veerdipapirer i henhold til Kgbstilbuddet eller i gvrigt. Kebstilbuddet fremsaettes udelukkende ved hjeelp af Tilbudsdokumentet, som
vil indeholde de fuldstandige vilkdr og betingelser for Kgbstilbuddet, herunder oplysninger om hvordan kgbstilbuddet kan accepte-
res. Land & Leisures aktionzrer rides til at lzese Tilbudsdokumentet og de tilhorende dokumenter, da de indeholder vig-
tige oplysninger. Kgbstilbuddet fremsaettes ikke direkte eller indirekte i eller til USA, Canada, Australien, Sydafrika, Hong Kong el-
ler Japan, og Kebstilbuddet gaelder ikke aktionaerer i og kan ikke accepteres fra USA, Canada, Australien, Sydafrika, Hong Kong eller
Japan.

Kgbstilbud til Aktionaererne i Land & Leisure A/S

Tilbudsannonce

(i henhold til bekendtggrelse nr. 562 af 2. juni 2014 om overtagelsestilbud (“"Bekendtggrelse om Overtagelsestil-
bud”)).

@LEISURE HOLDING B.V, virksomhedsregistreringsnummer (KVK) NL09103820, adresse Kraanspoor 46, NL-1033 SE,
Amsterdam, Nederlandene (“Tilbudsgiver”), der er et indirekte datterselskab af Axel Springer SE, virksomhedsregi-
streringsnummer HRB 154517 B i erhvervsregistret hos den lokale ret (Amtsgericht) i Berlin Charlottenburg, Axel-
Springer Strasse 65, D-10888 Berlin, Tyskland, (“Axel Springer”), fremsatter hermed et frivilligt anbefalet offentligt
kgbstilbud (“Kgbstilbuddet”) til aktionaererne i Land & Leisure A/S, CVR-nr. 31 22 65 11, Lyngbyvej 20, 2100 Kgben-
havn @, Danmark (“Land & Leisure”), i henhold til tilbudsdokument af 21. juni 2016 (som det matte blive sendret el-
ler suppleret til enhver tid) ("Tilbudsdokumentet”). Ord og udtryk, der ikke er defineret i denne Tilbudsannonce, har
samme betydning som angivet i Tilbudsdokumentet.

Tilbudskursen og de gvrige vilkdr og betingelser for Kgbstilbuddet er forhandlet med Bestyrelsen i Land & Leisure.
Disse forhandlinger har fart til, at Tilbudsgiver har fremsat Kgbstilbuddet pd DKK 6,05 kontant pr. A-aktie og B-aktie
i Land & Leisure, hvilket repraesenterer en praemie pa 12,0 procent i forhold til lukkekursen pr. A-aktie og 9,0 pro-
cent i forhold til lukkekursen pr. B-aktie p& Nasdaq Copenhagen den 24. maj 2016 (sidste hverdag for offentligggrel-
sen af beslutningen om at fremsatte Kgbstilbuddet), 11,0 procent i forhold til lukkekursen pr. A-aktie og 14,2 pro-
cent i forhold til lukkekursen pr. B-aktie den 21. april 2016 som var den seneste hverdag inden den 24. april 2016
(en (1) méned for offentligggrelsen af beslutningen om at fremsaette Kgbstilbuddet), 30,1 procent i forhold til lukke-
kursen pr. A-aktie og 23,5 procent i forhold til lukkekursen pr. B-aktie den 24. november 2015 (seks (6) maneder for
offentligggrelsen af beslutningen om at fremsaette Kgbstilbuddet) og 31,5 procent i forhold til lukkekursen pr. A-aktie
og 22,2 procent i forhold til lukkekursen pr. B-aktie den 22. maj 2015 som var den seneste hverdag inden den 24.
maj 2015 (tolv (12) maneder for offentligggrelsen af beslutningen om at fremsaette Kgbstilbuddet). Kurserne er be-
regnet pd basis af lukkekurserne for aktierne p8 de anfsrte datoer pd Nasdaq Copenhagen A/S. Aktiekurserne er re-
guleret for udbytte udbetalt i forbindelse med Land & Leisures generalforsamling den 28. januar 2016. Bestyrelsen i

38



Land & Leisure har besluttet at anbefale aktionaererne i Land & Leisure at acceptere Kgbstilbuddet. Tilbudsgiver har
rekvireret uigenkaldelige forh@ndstilsagn om kgb af aktier svarende til 63,76 procent af stemmerettighederne og
63,76 procent af Land & Leisures aktiekapital.

Tilbudsgiver fremsaetter Kgbstilbuddet med henblik pd at erhverve 100 procent af de udest8ende aktier i Land & Lei-
sure. Hvis Kgbstilbuddet gennemfgres og Tilbudsgiver erhverver mere end 90 procent af aktierne (ekskl. Land & Lei-
sures eventuelle beholdning af egne aktier pd det pagaeldende tidspunkt) og stemmerettighederne i Land & Leisure,
vil Tilbudsgiver ivaerksaette og gennemfgre en tvangsindlgsning af aktierne tilhgrende de resterende minoritetsaktio-
neerer i Land & Leisure og s@ge at afnotere Land & Leisure fra Nasdaq Copenhagen A/S. Tilbudsgiver kan ogsd sgge
at afnotere Land & Leisure, hvis der erhverves mindre end 90 procent af de udestdende aktier.

Uddrag af Vilkar og Betingelser for Kgbstilbuddet

Tilbudskurs:

Tilbudsperiode:

Fremgangsmade ved accept:

Aktioneererne i Land & Leisure tilbydes DKK 6,05 kontant pr. A-aktie og DKK 6,05
kontant pr. B-aktie a nom. DKK 3,00 (“Tilbudskursen”).

Hvis Land & Leisure udbetaler udbytte eller foretager andre udlodninger til aktionae-
rerne generelt fgr afregning af Kgbstilbuddet, nedsaettes Tilbudskursen, der skal beta-
les i henhold til Kgbstilbuddet, med udbytte- eller udlodningsbelgbet pr. Aktie krone
for krone.

De szlgende aktionzerer betaler alle maglergebyrer og/eller andre omkostninger i
forbindelse med aktionaerernes salg af deres Aktier, og Tilbudsgiver afholder ikke dis-
se gebyrer eller omkostninger.

Kgbstilbuddet geselder fra 21. juni 2016 og udlgber den 19. juli 2016 kl. 16.00 (dansk
tid) (“Tilbudsperioden”). Tilbudsperioden kan dog forlaenges i overensstemmelse med
Bekendtggrelse om Overtagelsestilbud § 9 og som anfgrt i Tilbudsdokumentet.

Aktionaerer, der gnsker at acceptere Kgbstilbuddet og dermed salge deres Aktier i
Land & Leisure til Tilbudsgiver pa de i dette Tilbudsdokument anfgrte vilkdr og betin-
gelser, skal kontakte deres eget kontofgrende institut og anmode om, at accept af
Kgbstilbuddet meddeles til:

Handelsbanken Capital Markets (Filial af Svenska Handelsbanken AB (publ), Sverige)
Business Support & Custody Services

Havneholmen 29

1561 Kgbenhavn V

Danmark

Att.: Anne Marie Christensen, tif.: 46 79 15 16 eller

Berit Kristensen, tIf: +45 46 79 15 02

Email: backoffice.danmark@handelsbanken.dk

Aktionzerer, der gnsker at acceptere Kgbstilbuddet, skal benytte den acceptblanket for
aktioneerer, der er vedhaeftet Tilbudsdokumentet.

Aktionaererne bedes bemeaerke, at accept af Kgbstilbuddet skal vaere meddelt aktionae-
rens eget kontofgrende institut tidsnok til, at det kontofgrende institut kan behandle
og videreformidle accepten til Handelsbanken Capital Markets (Filial af Svenska Han-
delsbanken AB (publ), Sverige), der skal have accepten i haende fgr Tilbudsperiodens
udlgb den 19. juli 2016 kl. 16.00 (dansk tid).
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Afregning:

Betingelser for Kgbstilbuddet

Tidspunktet for, hvorndr der skal ske meddelelse af accept, afhaenger af aktionzerens
aftale med og regler og procedurer for det pdgaeldende kontofgrende institut, og tids-
punktet kan veere tidligere end den sidste dag i Tilbudsperioden.

Afregning af Kgbstilbuddet vil ske kontant via aktionaerens eget kontofgrende institut.

Afregning vil ske snarest muligt og senest tre (3) hverdage (som defineret i Veerdipa-
pirhandelsloven) efter, Tilbudsgiver har offentliggjort Gennemfgrelsen af Kgbstilbud-
det.

Kgbstilbuddet er betinget af, at en reekke betingelser opfyldes eller frafaldes af Til-
budsgiver, som er anfgrt nedenfor:

e At Tilbudsgiver har opn8et de ngdvendige godkendelser og tilladelser fra de rele-
vante konkurrencemyndigheder i @strig og Tyskland for at kunne gennemfgre
Kgbstilbuddet

¢ At hverken Land & Leisure eller nogen af dettes datterselskaber efter indgaelsen
af en Business Combination Agreement den 25. maj 2016 har indgdet aftaler eller
givet tilsagn, det veaere sig i en eller flere transaktioner, omfattende frasalg af a)
en vaesentlig forretningsenhed, b) vaesentlige materielle aktiver eller c) vaesentlige
immaterielle aktiver (bortset fra aktiver, der salges som led i Land & Leisures
henholdsvis dettes datterselskabers almindelige drift)

At der efter indgdelsen af en Business Combination Agreement den 25. maj 2016
a) ikke er vedtaget eller registreret andringer i Land & Leisures vedtaegter, bort-
set fra som kraevet ved lov, og b) at der ikke er udstedt Aktier eller andre veerdi-
papirer i henhold til bemyndigelser i Land & Leisures vedtaegter

o At Gennemfgrelsen ikke forhindres af lovgivning eller en afggrelse fra en kompe-
tent domstol eller en kompetent offentlig myndighed

¢ At der efter indgdelse af en Business Combination Agreement den 25. maj 2016
ikke er foretaget udbetaling af udbytte eller anden gkonomisk udlodning fra Land &
Leisure til Aktionaererne generelt inden Gennemfgrelsen

e At Land & Leisure efter den 31. marts 2016 a) har udfgrt sine aktiviteter og har
udfoldet alle rimelige bestraebelser for at foranledige, at hver enkelt af dettes dat-
terselskaber i deres almindelige drift i al vaesentlighed har udfgrt sine aktiviteter i
overensstemmelse med hidtidig praksis, og b) ikke har foretaget veaesentlige an-
dringer i nogen af medlemmerne af Direktionens ansaettelseskontrakter, i hvert til-
faelde ((a) og b)) p& en made, som er vaesentlig for Land & Leisure og dettes dat-
terselskaber som helhed, idet det er aftalt og forstds, at eventuelle begivenheder,
forhold eller omstaendigheder, der ligger uden for Land & Leisures rimelige kontrol,
eller som opstar i forbindelse med gaeldende ret, regler eller bestemmelser eller
kontraktlig forpligtelse, aftaler eller instrumenter, som Land & Leisure eller nogen
af dettes Datterselskaber eller nogen af deres aktiver er bundet af, ikke skal tages

i betragtning, ndr det skal afggres, hvorvidt denne Betingelse er opfyldt.

Tilbudsgiver kan efter eget skgn frafalde eller reducere en eller flere af de ovenfor an-

forte betingelser.
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@vrige vilk8r og betingelser Bortset fra de begraensede omstaendigheder, der er beskrevet nedenfor, er accepter
af Kgbstilbuddet uigenkaldelige og bindende for de Aktioneaerer i Land & Leisure, der
har accepteret Kgbstilbuddet frem til det tidspunkt efter Tilbudsperiodens udlgb, hvor
Tilbudsgiver matte meddele, at Kgbstilbuddet ikke bliver gennemfart.

Hvis der bliver fremsat et konkurrerende tilbud, kan aktionaerer, der har accepteret
Kgbstilbuddet, jf. Bekendtggrelse om Overtagelsestilbud § 26, tilbagekalde deres ac-
cept af Kgbstilbuddet i en periode pd tre (3) hverdage efter meddelelsen om det kon-
kurrerende tilbud i overensstemmelse med Bekendtggrelse om Overtagelsestilbud §
26, stk. 3.

Med forbehold heraf er accept af Kgbstilbuddet og salg af aktier i henhold til Kgbstil-
buddet bindende og uigenkaldelig for aktionaererne.

Hotel Invest A/S, Dansk Centralkontor for Sommerhus-Udlejning ApS, Jgrgen Bertel-
sen, Gitte Holmsted, Kim Holmsted og Steen Seitner, der har givet uigenkaldelige for-
héndstilsagn til Tilbudsgiver (som narmere angivet i afsnit 3.4.3 i Tilbudsdokumen-
tet), har kontraktligt forpligtet sig til ikke at tilbagekalde deres accept, hvis der frem-
saettes et konkurrerende tilbud.

Meddelelsen om en s8dan eventuel andring eller forlaengelse vil angive den andrede
tilbudsperiode, som derefter vil blive benaevnt “Tilbudsperioden”.

Ovenstdende er et sammendrag af Tilbudsdokumentet, der indeholder visse vilkdr og betingelser for Kgbstilbuddet,
og hvortil der henvises. Dette sammendrag indeholder muligvis ikke alle de oplysninger, der er vigtige for aktionae-
rerne i Land & Leisure.

Tilbudsgiver vil med visse begraensninger anmode Land & Leisure om at sgrge for, at alle navnenoterede aktionaerer
modtager et eksemplar af Tilbudsdokumentet, inkl. denne Tilbudsannonce og acceptblanketten.

Yderligere eksemplarer af Tilbudsdokumentet kan (med de begraensninger, der er anfgrt i Tilbudsdokumentet, herun-
der med hensyn til udelukkede jurisdiktioner) rekvireres fra Handelsbanken Capital Markets (Filial af Svenska Han-
delsbanken AB (publ), Sverige), tIf.: 46 79 15 02, email: backoffice.danmark@handelsbanken.dk, og vil ogsd vare
tilgaeengelige p& www.landleisure.dk og www.nasdagomxnordic.com.

Eventuelle spergsmal vedrgrende accept og afregning af Kgbstilbuddet kan rettes til aktionaerens eget kontofgrende
institut. Hvis de kontofgrende institutter har spgrgsmal vedrgrende Kgbstilbuddet, kan sddanne spgrgsmal pd hver-
dage mellem kl. 9.00 og 16.00 (dansk tid) rettes til:

Handelsbanken Capital Markets (Filial af Svenska Handelsbanken AB (publ), Sverige)
Business Support & Custody Services

Havneholmen 29

1561 Kgbenhavn V

Danmark

Att.: Anne Marie Christensen, tif.: 46 79 15 16 eller
Berit Kristensen, tIf: +45 46 79 15 02

Email: backoffice.danmark@handelsbanken.dk
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Bilag 3

Accept af salg af aktier i Land & Leisure A/S

(Indleveres til aktionaerens eget kontofgrende institut til padtegning og behandling)

Accept skal afgives via aktionserens eget kontofgrende institut tidsnok til, at det kontofgrende institut kan behandle og videreformid-
le accepten til Handelsbanken Capital Markets (Filial af Svenska Handelsbanken AB (publ), Sverige), der skal have accepten i hande
senest den 19. juli 2016 kl. 16 (dansk tid) eller i tilfaelde af en forlaengelse af tilbudsperioden p8 det senere tidspunkt, der anfgres i
meddelelsen om forleengelse af tilbudsperioden.

Undertegnede erkleerer hermed, at de solgte aktier er frie og ubehaeftede i enhver henseende.
P& de vilkdr, der er anfert i kgbstilbuddet fremsat af @Leisure Holding B.V. den 21. juni 2016 (“Kgbstilbuddet”), accepterer jeg/vi

herved Kgbstilbuddet om betaling af DKK 6,05 kontant pr. Aktie i Land & Leisure A/S a nom. DKK 3 og afgiver ordre om salg af fgl-
gende antal aktier a nom. DKK 3 i Land & Leisure A/S (ISIN DK0010243534 for A-aktier and DK0010240860 for B-aktier):

Antal A-aktier i Land & Leisure A/S

Antal B-aktier i Land & Leisure A/S

Jeg/vi giver tilladelse til gennemfgrelse af salget ved overfgrsel af Land & Leisure A/S aktierne fra min/vores konto i:

Kontofgrende institut: VP-konto:

Provenuet fra de solgte aktier i Land & Leisure A/S skal overfgres til:

Bank: Registreringsnr./Kontonr.

Oplysninger om salgende aktionar og underskrift:

Navn:

Adresse:

Postnr. og by: CVR-nr./CPR-nr.:
Telefon: Dato og underskrift:

Undertegnede kontofgrende institut accepterer at overfgre ovennsevnte aktier i Land & Leisure A/S til Handelsbanken
Capital Markets (Filial af Svenska Handelsbanken AB (publ), Sverige), hvis @Leisure Holding B.V. efter sit eget rimelige
skgn afggr, at denne acceptblanket er i overensstemmelse med Kgbstilbuddet, og at betingelserne i Kgbstilbuddet er
opfyldt eller frafaldet af @Leisure Holding B.V.:

CVR-nr.: | CD-identifikation:

Stempel og underskrift:

Oplysninger til det kontofgrende institut:
Efter pategning af denne acceptblanket skal aktionaerens kontofgrende institut senest den 19. juli 2016 kl. 16 (dansk tid)) (eller i

tilfeelde af en forlaengelse af tilbudsperioden p8 det senere tidspunkt, der anfgres i meddelelsen om forleengelse af tilbudsperioden)
have afgivet accept af Kgbstilbuddet til Handelsbanken Capital Markets (Filial af Svenska Handelsbanken AB (publ), Sverige).
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